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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS ‘16

DEMONSTRAGOES DA POSICAO FINANCEIRA CONSOLIDADA A 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015

(Montantes expressos em euros)

31dez 2015
ATIVO 31dez 2016 Reexpresso
Nota 4
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativos fixos tangiveis 8 1.612.469.478 1.543.114.788
Ativos intangiveis 9 373.509.488 269.141.349
Propriedades de investimento 879.263 919.609
Goodwill 10 653.752.668 605.583.709
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas 11 1.362.270.890 1.214.889.100
Outros investimentos 7e12 20.784.450 29.549.661
Ativos por impostos diferidos 19 61.360.744 64.094.618
Outros ativos ndo correntes 7e13 19.226.166 31.610.627
Total de ativos ndo correntes 4.104.253.147 3.758.903.461
ATIVOS CORRENTES:
Inventdrios 14 696.297.968 634.764.894
Clientes 7e15 116.003.860 96.177.303
Outras dividas de terceiros 7e16 83.961.449 78.506.544
Estado e outros entes publicos 17 70.525.818 78.953.427
Outros ativos correntes 18 76.911.316 88.000.741
Investimentos 7e12 4.369.022 82.430.974
Caixa e equivalentes de caixa 7e20 340.920.458 282.751.583
Total de ativos correntes 1.388.989.891 1.341.585.466
Ativos ndo correntes detidos para venda 19.522.549 131.044.138

TOTAL DO ATIVO - 5.512.765.587

CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:

Capital social 22 2.000.000.000 2.000.000.000
Agdes proprias 22 (114.738.086) (123.493.932)
Reservas legais 244.211.592 244.211.592
Reservas e resultados transitados (450.881.147) (637.533.495)
Resultado liquido do exercicio atribuivel aos acionistas da empresa-m3ae 215.073.949 175.306.228
Total do capital préprio atribuivel aos acionistas da empresa-mae 1.893.666.308 1.658.490.393
Interesses sem controlo 23 170.771.866 136.303.721
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 2.064.438.174 1.794.794.114
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 7e24 507.884.174 566.306.612
Empréstimos obrigacionistas 7e24 695.803.279 697.562.099
Credores por locagdes financeiras 7,24e25 1.463.520 3.231.481
Outros empréstimos 7e24 4.676.660 5.764.682
Outros passivos ndo correntes 7e27 21.557.388 36.028.880
Passivos porimpostos diferidos 19 114.370.917 78.832.522
Provisdes 32 25.848.118 39.710.058
Total de passivos ndo correntes 1.371.604.056 1.427.436.334
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 7e24 350.365.080 258.655.767
Empréstimos obrigacionistas 7e24 7.998.517 49.962.081
Credores por locagdes financeiras 7,24e25 1.079.629 3.691.782
Outros empréstimos 7e24 1.769.184 1.953.298
Fornecedores 7e29 1.136.655.247 1.161.697.200
Outras dividas a terceiros 7e30 200.640.232 199.513.809
Estado e outros entes publicos 17 91.929.635 92.269.879
Outros passivos correntes 31 271.000.382 238.474.811
Provises 32 3.558.708 3.083.990
Total de passivos correntes 2.064.996.614 2.009.302.617
Passivos ndo correntes detidos para venda 21 11.726.743 -
TOTAL DO PASSIVO 3.448.327.413 3.436.738.951

AL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO - 5.512.765.587

O anexo faz parte destas demonstragées financeiras consolidadas.

O Conselho de Administracdo



DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DOS RESULTADOS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015

(Montantes expressos em euros) m 31dez 2016 m

Vendas 6e 35 5.159.067.410 4.825.931.588
PrestacGes de servigos 6e35 217.070.093 188.311.035
Rendimentos ou gastos relativos a investimentos 36 1.089.450 (6.366.703)
Ganhos e perdas em investimentos registados ao justo valor através de resultados 12e 37 (15.681.846) 22.135.189
Outros rendimentos e ganhos financeiros 37 15.927.784 19.337.242
Outros rendimentos 38 772.917.934 683.825.179
Custo das vendas 14 (4.261.074.939) (3.955.037.096)
Variagdo da produgdo 14 1.273.422 (46.783)
Fornecimentos e servigos externos 39 (720.362.710) (654.546.532)
Gastos com o pessoal 40 (731.640.839) (665.354.195)
Amortizagdes e depreciagbes 8e9 (183.106.719) (173.003.291)
Provisdes e perdas por imparidade 32 (17.300.593) (13.074.208)
Gastos e perdas financeiros 37 (52.659.808) (73.668.281)
Outros gastos 41 (75.052.269) (89.278.783)
Ganhos ou perdas relativos a empreendimentos conjuntos e associadas 11.3 138.842.109 88.531.189
Resultado antes de impostos das operagdes continuadas 249.308.479 197.695.550

Imposto sobre o rendimento 42 (26.904.791) (20.919.599)
Resultado liquido consolidado do exercicio das operagdes continuadas 222.403.688 176.775.951

Resultado depois de impostos das operagdes descontinuadas (409.391) -
Resultado liquido consolidado do exercicio 221.994.297 176.775.951

Atribuivel a Acionistas da empresa-mae:

Operagdes continuadas 215.278.645 175.306.228
Operagdes descontinuadas (204.696) -
215.073.949 175.306.228

Atribuivel a Interesses sem controlo
Operagdes continuadas 7.125.044 1.469.723
Operagdes descontinuadas (204.696) -
23 6.920.348 1.469.723

Resultados por agdo
Das operagdes continuadas

Basico a4 0,118182 0,097429

Diluido 44 0,110308 0,090784
Das operagdes descontinuadas

Basico 44 (0,000108) -

Diluido a4 (0,000101) -

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo



DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS 16 e e s [T

DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS DO RESULTADO LIQUIDO E DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015

(Montantes expressos em Euros) m 31dez 2016 31dez 2015

Resultado liquido consolidado do exercicio 221.994.297 176.775.951

Items de outro rendimento integral que poderdo ser subsequentemente
reclassificados para a demonstragdo dos resultados:

Variagdo nas reservas de conversdo cambial 5.127.738 (5.082.830)

Participagdo em outro rendimento integral, liquido de imposto, relativo a

associadas e empreendimentos conjuntos contabilizados pelo método de 11.3e 43 9.313.997 (51.195.018)

equivaléncia patrimonial

Variagdo no justo valor dos derivados de cobertura de fluxos de caixa 2.174.375 (1.499.185)

Imposto relativo as componentes do outro rendimento integral (440.149) 365.245

Outros (144.364) 109.304
16.031.597 (57.302.484)

Items de outro rendimento integral que foram ou podem ser reclassificados
para a demonstragdo dos resultados:

Variagdo no justo valor dos ativos disponiveis para venda 12 - 2.247.800

16.031.597 (55.054.684)

Total rendimento integral consolidado do exercicio 238.025.894 121.721.267
Atribuivel a:

Acionistas da empresa-mae 231.135.043 123.215.319

Interesses sem controlo 6.890.851 (1.494.052)

O anexo faz parte destas demonstrag&es financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo



DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE 2015

Reservas e Resultados Transitados

Prémio de Outras

Reservas de 3 Resultado
Capital Acdes Reservas o Reservas de Reservas de Op(,:ao (ias Reservas e o
0 S . Conversdo Obrigacdes Liquido do
Social Proprias Legais . Justo Valor Cobertura o Resultados )
Cambial Convertiveis . Exercicio
Transitados
Nota 24

Interesses

(Montantes expressos em euros)

Total do
Capital Préprio

Sem Controlo
(Nota 23)

Atribuivel aos acionistas da empresa-mae

Saldo em 1de janeiro de 2015 2.000.000.000 (136.273.735) 196.260.390 3.375.818 (1.124.124) 1.366.866 22.313.000 (557.725.640) (531.794.080) 143.838.207 1.672.030.782 160.200.533 1.832.231.315

Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - - (2.240.017) 1.124.124 (1.093.916) - (49.881.100) (52.090.909) 175.306.228 123.215.319 (1.494.052) 121.721.267

Aplicagdo do resultado liquido consolidado de 2014
Transferéncia para reserva legal e resultados transitados - - 47.951.202 - - - - 95.887.005 95.887.005 (143.838.207) - - -

Dividendos distribuidos - - - - - - (68.258.971) (68.258.971) (68.258.971) (1.569.568) (69.828.539)
Distribui¢3o de reservas - - - - - - - (72.420.965) (72.420.965) - (72.420.965) - (72.420.965)
Distribui¢do de rendimentos de fundo de investimentos - - - - - - - - - - - (1.031.352) (1.031.352)
Aquisi¢do de ag¢des proprias - (139.401) - - - - - - - - (139.401) - (139.401)
Entrega de agBes aos colaboradores por extingdo de obrigagdo 28 - 9.365.882 - - - - - (5.380.063) (5.380.063) - 3.985.819 (4.655) 3.981.164
Cancelamento parcial do Cash Settled Equity Swap 22 - 3.553.322 - - - - - 760.722 760.722 - 4.314.044 - 4.314.044
Variagdo de percentagem em filiais 23 - - - - - - - (4.186.728) (4.186.728) - (4.186.728) (28.557.533) (32.744.261)
Entradas de Capital 23 - - - - - - - - - - - 8.763.414 8.763.414
Outros - - - - - - - (49.506) (49.506) - (49.506) (3.066) (52.572)

Saldo em 31 de dezembro de 2015 2.000.000.000 (123.493.932) 244.211.592 1.135.801 - 272.950 22.313.000 (661.255.246) (637.533.495) 175.306.228 1.658.490.393 136.303.721 1.794.794.114

Saldo em 1 de janeiro de 2016 2.000.000.000 (123.493.932) 244.211.592 1.135.801 - 272.950 22.313.000 (661.255.246) (637.533.495) 175.306.228 1.658.490.393 136.303.721 1.794.794.114
Total do rendimento integral consolidado do exercicio - - - 2.710.088 - 1.675.455 - 11.675.551 16.061.094 215.073.949 231.135.043 6.890.851 238.025.894
Aplicagdo do resultado liquido consolidado de 2015

Transferéncia para resultados transitados - - - - - - - 175.306.228 175.306.228 (175.306.228) - - -

Dividendos distribuidos 23 - - - - - - - - - - - (2.730.711) (2.730.711)
Entrega e atribui¢do de agBes aos colaboradores por extingdo de
obrigacio 28 - 101.864 - - - - - (1.660.734) (1.660.734) - (1.558.870) (4.021) (1.562.891)
Cancelamento parcial do Cash Settled Equity Swap 22 - 8.653.982 - - - - - (374.625) (374.625) - 8.279.357 - 8.279.357
Variagdo de percentagem em filiais 23 - - - - - - - (2.608.287) (2.608.287) - (2.608.287) 2.647.778 39.491
Aquisicdo de filiais 5.1 - - - - - - - - - - - 27.329.248 27.329.248
Outros - - - - - - - (71.328) (71.328) - (71.328) 335.000 263.672

Saldo em 31 de dezembro de 2016 2.000.000.000 (114.738.086) 244.211.592 22.313.000 (478.988.441) .881. 215.073.949 1.893.666.308 170.771.866 2.064.438.174

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo



DEMONSTRACOES FINANCEIRAS ‘16

DEMONSTRAGOES CONSOLIDADAS DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E DE

2015

(Montantes expressos em euros) m 31dez 2016 31dez 2015

ATIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes
Pagamentos a fornecedores
Pagamentos ao pessoal

5.375.547.549
(4.436.017.090)
(730.180.943)

5.013.539.109
(4.054.184.888)
(671.314.787)

Fluxos gerados pelas operaces 209.349.516 288.039.434
(Pagamento)/recebimento de imposto sobre o rendimento (9.076.201) (33.892.523)
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional 9.460.752 (6.746.260)

Fluxos das atividades operacionais (1) 209.734.067 247.400.651

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Investimentos financeiros 45 1.416.954 -
Ativos fixos tangiveis 8 229.402.787 184.933.799
Ativos intangiveis 473.927 186.131
Juros e rendimentos similares 1.872.916 8.815.606
Empréstimos concedidos 1.665 64.417.098
Dividendos 11.3e 16 45.075.666 17.806.327
Alienagdes de investimentos ao justo valor 11.3 82.840.847 -
Outros 26.167.985 13.130.359
387.252.747 289.289.320
Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 45 (106.433.473) (31.550.174)
Ativos fixos tangiveis (240.096.139) (172.207.335)
Ativos intangiveis (36.609.285) (38.568.231)
Empréstimos concedidos - (49.092.000)
Outros (37.294.767) (1.241.818)
(420.433.664) (292.659.558)
Fluxos das atividades de investimento (2) (33.180.917) (3.370.238)
ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:
Empréstimos obtidos 8.353.738.435 3.740.823.091
Investimentos financeiros 45 2.844.114 30.174.078
Entradas de capital 296.000 -
Outros 808.896 -
8.357.687.445 3.770.997.169
Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (8.435.775.090) (4.026.948.010)
Investimentos financeiros 45 (584.004) (82.957.645)
Juros e gastos similares (41.255.281) (66.697.109)
Dividendos e reservas distribuidas (2.687.953) (152.941.623)
Aquisi¢bes de agdes proprias - (139.401)
Outros (1.471.231) (2.299.493)
(8.481.773.559) (4.331.983.281)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (124.086.114) (560.986.112)
Variagdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) +(2) +(3) 52.467.036 (316.955.699)
Efeito das diferengas de cambio (582.728) 1.175.450
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 20 270.140.463 588.271.612

Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio

O anexo faz parte destas demonstracdes financeiras consolidadas.

O Conselho de Administragdo
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SONAE, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

(Montantes expressos em euros)

1 NOTA INTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Sonae Holding”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011, 4470-
909 Maia, Portugal, sendo a empresa-mde de um universo de empresas conforme indicado nas Notas 50 e
51 como Grupo Sonae ("Sonae"). Os negdcios da Sonae e as areas de atuagdo encontram-se indicados na
Nota 5.

2 PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparagdo das demonstra¢des financeiras consolidadas
anexas sao as seguintes:

2.1 Bases de apresentagao

As demonstra¢des financeiras consolidadas anexas foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), tal como adotadas pela Unido Europeia em vigor para o
exercicio econémico iniciado a 1 de janeiro de 2016. Estas correspondem as Normas Internacionais de
Relato Financeiro, emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretacdes
emitidas pelo IFRS Interpretations Committee (“IFRS - IC”) ou pelo anterior Standing Interpretations
Committee (“SIC”), que tenham sido adotadas pela Unido Europeia a data de publica¢do de contas.

As demonstragdes financeiras consolidadas anexas foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos da empresa, suas subsididrias, empreendimentos conjuntos e associadas, ajustados no
processo de consolidacdo, no pressuposto da continuidade das operacdes e tomando por base o custo
histérico, exceto para determinados instrumentos financeiros e propriedades de investimento que se
encontram registados pelo justo valor.

Adicionalmente, para efeitos de relato financeiro, a mensuracédo a justo valor é categorizada em Nivel 1, 2 e
3, de acordo com o grau em que os pressupostos utilizados sdo observaveis e a sua significancia ao nivel da
valorizacdo a justo valor utilizada na mensuracdo de ativos/passivos ou na divulgacdo dos mesmos.



—

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS ‘16

Nivel 1 — Justo valor é determinado com base em precos de mercado ativo para idénticos ativos/passivos

Nivel 2 — o justo valor é determinado com base em outros dados que ndo sejam os pre¢os de mercado
identificados no Nivel 1, mas que possam ser observaveis no mercado; e

Nivel 3 — O justo valor é determinado com base em modelos de avaliagdo cujos principais pressupostos ndo
sdo observdveis no mercado.

Novas normas contabilisticas e seu impacto nas demonstrac¢des financeiras consolidadas anexas:

Até a data de aprovacdo destas demonstragbes financeiras, foram aprovadas (“endorsed”) pela Unido
Europeia as seguintes normas contabilisticas, interpretacdes, emendas e revisGes algumas das quais
entraram em vigor durante o exercicio de 2016:

Data de Eficacia

(exercicios
Com aplicagdo obrigatéria no exercicio de 2016: iniciados em ou

apos)

IAS 19 (alteragdo) — Beneficios dos empregados (clarifica em que circunstancias as

contribuicdes dos empregados para planos de beneficios pds-emprego 01 fev 2015
constituem uma reducdo do custo com beneficios de curto prazo)

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2010-2012) 01 fev 2015
Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2012-2014) 01 jan 2016

IFRS 11 (alteragcdo) — Acordos conjuntos (estabelece a obrigatoriedade de
aplicacdo da IFRS 3 quando a operagdo conjunta adquirida constituir uma 01 jan 2016
atividade empresarial de acordo com a IFRS 3)

IAS 1 (alteracdo) — Apresentacao de demonstragdes financeiras 0ljan 2016
IAS 16 e IAS 38 (alteragdes) - (clarificagdao dos métodos aceites de depreciagao e 01 jan 2016
amortizacdo)

IAS 16 (aIteragao)N — Ativos fixos tangiveis e IAS 41 (alteracdo) — Agricultura — 01 jan 2016
Plantas de produgao

IAS 27 (alteracdo) — Aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial nas
demonstragdes financeiras separadas (vem introduzir a possibilidade de 01 jan 2016

mensuracdo dos interesses em subsidiarias, acordos conjuntos e associadas em
demonstragGes financeiras separadas pelo método da equivaléncia patrimonial)

IFRS 10 (alteragdo) — Demonstragdes financeiras consolidadas, IFRS 12 (alteragao) -

Divulgacbes sobre participacdes noutras entidades e IAS 28 (alteracdo) —
Investimentos em associadas e entidades conjuntamente controladas 01 jan 2016
(contemplam a clarificacdo de diversos aspetos relacionados com a aplicacdo da

excecdo de consolidagdo por parte de entidades de investimento)

e e o 0 0 o



Estas normas foram aplicadas pela primeira vez pelo Grupo em 2016, no entanto os impactos ndao foram
significativos nas demonstragdes financeiras anexas, sendo que a maioria das normas nao é aplicavel ao
Grupo.

As seguintes normas, interpretacées, emendas e revisGes foram aprovadas (“endorsed”) pela Unido
Europeia e tém aplicagdo obrigatdria em exercicios econémicos futuros:

Data de Eficacia
(exercicios iniciados
Com aplicagdo obrigatéria apds o exercicio de 2016: em ou apos)

IFRS 9 - Instrumentos financeiros (estabelece os novos requisitos relativamente

a classificacdo e mensuragdo de ativos e passivos financeiros, a metodologia de 01 jan 2018
calculo de imparidade e para a aplicacdo das regras de contabilidade de

cobertura)

IFRS 15 — Receitas de contratos com clientes (vem introduzir uma estrutura de
reconhecimento do rédito baseada em principios e assente num modelo a 01jan 2018
aplicar a todos os contratos celebrados com clientes)

O Grupo ndo procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragdes financeiras
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 em virtude da sua aplicacdo ndo ser obrigatéria. Ndo sdo
estimados impactos significativos nas demonstra¢des financeiras decorrentes da adog¢do das mesmas.

As seguintes normas, interpreta¢des, emendas e revisdes ndo foram, até & data de aprovacdo destas
demonstragdes financeiras, aprovadas (“endorsed”) pela Unido Europeia:

Data de Eficacia
(exercicios
iniciados em ou

Com aplicagdo obrigatdria apds o exercicio de 2016: apos)
IFRS 14 — (Ativos e passivos regulatorios) 01 jan 2016
IFRS 16 — Locacgdes (principios de reconhecimento e mensuragado) 01 jan 2019

IFRS 10 e IAS 28 (alteracdo) — (eliminam o conflito existente entre as referidas
normas, relacionado com a venda ou com a contribuicdo de ativos entre o A definir
investidor e a associada ou entre o investidor e o empreendimento conjunto)

IAS 12 (alteragcdo) - Imposto sobre o rendimento (vém clarificar as condices
de reconhecimento e mensuragdo de ativos por impostos resultantes de perdas 01 jan 2017
nao realizadas)

IAS 7 (alteracdao) - Demonstracdo de fluxos de caixa (vém introduzir
divulgacdes adicionais relacionadas com os fluxos de caixa de atividades de 01 jan 2017
financiamento)

10
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IFRS 15 (alteracdo) - Rédito de contratos com clientes (vém introduzir
diversas clarificagdes na norma com vista a eliminar a possibilidade de 01 jan 2018
surgirem interpretacdes divergentes de varios topicos)

IFRS 2 (alteragdo) — Pagamentos com base em agdes (vém introduzir diversas

clarificagdes na norma relacionadas como registo de transacdes de pagamentos

com base em agdes que sdo liquidadas com caixa; (ii) o registo de 01 jan 2018
modificagdes em transagdes de pagamentos com base em agdes (de liquidadas

em caixa para liquidadas com instrumentos de capital proprio); (iii) a

classificacdo de transagGes com carateristicas de liquidagdo compensada)

IFRS 4 (alteracdao) - Contratos de seguro (proporcionam orientacdes sobre a 01 jan 2018
aplicagao da IFRS 4 em conjunto com a IFRS 9)

IAS 40 (alteragao) - Propriedades de investimento (clarificam que a mudanca
de classificacdo de ou para propriedade de investimento apenas deve ser feita 01 jan 2018
quando existem evidéncias de uma alteragdo no uso do ativo)

Melhoramentos das normas internacionais de relato financeiro (ciclo 2014- 01jan2017e
2016) 01 jan 2018

IFRIC 22 - Transagbes em moeda estrangeira e adiantamentos (vem
estabelecer a data do reconhecimento inicial do adiantamento ou do .
; I ~ . L 01 jan 2018
rendimento diferido como a data da transacgao para efeitos da determinagao da
taxa de cambio do reconhecimento do rédito)

O Grupo ndo procedeu a aplicacdo antecipada de qualquer destas normas nas demonstragdes financeiras
do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 em virtude da sua aplicacdo ndo ser obrigatdria,
encontrando-se em processo de analise dos efeitos previstos das referidas normas que, com excec¢do do
IFRS 9, IFRS 15 e IFRS 16 ndo se esperam vir a ter impactos significativos.

2.2 Principios de consolidagao
S3o os seguintes os métodos de consolida¢do adotados pela Sonae:
a) Investimentos financeiros em empresas da Sonae

As participacdes financeiras em empresas nas quais a Sonae detenha, direta ou indiretamente, controlo
foram incluidas nestas demonstragdes financeiras consolidadas pelo método de consolidagdo integral.

A Sonae detém controlo das participadas nas situacbes em que cumulativamente preenche as seguintes
condigdes: i) tem poder sobre a participada; ii) esta exposta a, ou tem direito sobre, resultados varidveis
por via do seu relacionamento com a participada; e iii) tem capacidade de utilizar o seu poder sobre a
participada para afetar o montante dos seus resultados.

Quando o Grupo possui menos que a maioria dos direitos de voto de uma participada, tem poder sobre a
participada quando os direitos de voto sdo suficientes para decidir unilateralmente sobre as atividades
relevantes da sua participada. O Grupo considera todos os factos e circunstancias relevantes para avaliar se
os direitos de voto sobre a participada sdo suficientes para lhe conferir poder.

O controlo é reavaliado pela Sonae sempre que se verifiquem factos e circunstancias que indiquem a
ocorréncia de alteragdes em uma ou mais das condi¢Ges de controlo referidas acima.
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O capital proprio e o resultado liquido destas empresas correspondente a participacdo de terceiros nas
mesmas e sdo apresentados separadamente na demonstracdo da posicao financeira consolidada e na
demonstracdo dos resultados consolidada, respetivamente, na rubrica Interesses sem Controlo. As
empresas incluidas nas demonstragdes financeiras encontram-se detalhadas na Nota 50.

O rendimento integral da subsidiaria é atribuido aos proprietdrios do Grupo e aos interesses sem controlo,
mesmo que a situacdo resulte num saldo deficitario ao nivel dos interesses sem controlo.

Os ativos e passivos de cada filial sdo identificados ao seu justo valor na data de aquisicdo ou assunc¢do de
controlo, podendo tal mensuracdo ser concluida no prazo de doze meses apds a data de aquisicdo.
Qualquer excesso do preco de aquisicdo acrescido do justo valor de eventuais interesses previamente
detidos e do valor dos interesses sem controlo face ao justo valor dos ativos e passivos liquidos
identificaveis adquiridos é reconhecido como Goodwill (Nota 2.2.c)). Caso o diferencial entre o pre¢o de
aquisicdo acrescido do justo valor de eventuais interesses previamente detidos e do valor dos interesses
sem controlo e o justo valor de ativos e passivos liquidos identificaveis adquiridos seja negativo, o mesmo é
reconhecido como rendimento do exercicio na rubrica “Outros rendimentos” apds reconfirmac¢do do justo
valor atribuido aos ativos liquidos. O Grupo Sonae optara numa base casuistica, pelo calculo do valor dos
interesses sem controlo, (i) de acordo com a sua proporg¢ado no justo valor dos ativos, passivos e passivos
contingentes adquiridos, ou (ii) de acordo com o justo valor dos referidos interesses sem controlo.

Os resultados das filiais adquiridas ou vendidas durante o exercicio estdo incluidos nas demonstragdes dos
resultados desde a data de tomada de controlo ou até a data da cedéncia de controlo.

Sempre que necessario, sdo efetuados ajustamentos as demonstracdes financeiras das filiais para adequar
as suas politicas contabilisticas as usadas pela Sonae. As transagdes, os saldos e os dividendos distribuidos
entre empresas da Sonae sdo eliminados no processo de consolidag¢ao.

b) Investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos e empresas associadas

Os investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos sao investimentos em entidades objeto de
acordo conjunto por todos ou por parte dos seus detentores, tendo as partes que detém o controlo
conjunto do acordo direitos sobre os ativos liquidos da entidade. O controlo conjunto é obtido por
disposicdo contratual e existe apenas quando as decisGes associadas tém que ser tomadas por
unanimidade das partes que partilham controlo.

Nas situacdes em que o investimento ou o interesse financeiro e o contrato celebrado entre as partes
permite que a entidade detenha controlo conjunto direto sobre os direitos de detencdo do ativo ou
obrigacdes inerentes aos passivos relacionados com esse acordo, considera-se que tal acordo conjunto nao
corresponde a um empreendimento conjunto, mas sim a uma operac¢do conjuntamente controlada. Em 31
de dezembro de 2016 e 2015 o Grupo ndo detinha operagdes conjuntamente controladas.

Os investimentos financeiros em empresas associadas sdo investimentos em que a Sonae exerce uma
influéncia significativa, mas nas quais ndo detém controlo ou controlo conjunto. A influéncia significativa
(presumida quando os direitos de voto sdo iguais ou superiores a 20%) é o poder de participar nas decisGes
de politica financeira e operacional da entidade, sem, todavia, exercer controlo ou controlo conjunto
dessas politicas.

12

e e o 0 0 o




DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS ‘16

Os investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos e em empresas associadas sao registados
pelo método da equivaléncia patrimonial.

De acordo com o método da equivaléncia patrimonial, as participacGes financeiras sdo registadas pelo seu
custo de aquisicdo, ajustado pelo valor correspondente a participacdo da Sonae no rendimento integral
(incluindo o resultado liquido do exercicio) dos empreendimentos conjuntos e das associadas, por
contrapartida de outro rendimento integral do Grupo ou de ganhos ou perdas do exercicio conforme
aplicavel, e pelos dividendos recebidos.

As diferencas entre o preco de aquisicio e o justo valor dos ativos e passivos identificaveis dos
empreendimentos conjuntos e das associadas na data de aquisicdo, se positivas sao reconhecidas como
Goodwill e mantidas no valor de investimento financeiro em empresas controladas conjuntamente e
associadas (Nota 2.2.c)). Se essas diferengas forem negativas sdo registadas como rendimento do exercicio
na rubrica “Rendimentos ou perdas relativas a empreendimentos conjuntos e associadas”, apods
reconfirmacdo do justo valor atribuido.

E feita uma avaliagio dos investimentos em associadas e empreendimentos conjuntos quando existem
indicios de que o ativo possa estar em imparidade, sendo registadas como gastos as perdas por imparidade
que se demonstrem existir. Quando as perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores
deixam de existir sdo objeto de reversao.

Quando a propor¢do da Sonae nos prejuizos acumulados da associada e empreendimentos conjuntos
excede o valor pelo qual o investimento se encontra registado, o investimento é reportado por valor nulo,
exceto quando a Sonae tenha assumido compromissos para com a participada.

Os ganhos ndo realizados em transacbes, que nado relativos a atividades empresariais, com
empreendimentos conjuntos e associadas sdo eliminados proporcionalmente ao interesse da Sonae nas
referidas entidades por contrapartida do investimento nessa mesma entidade. As perdas nao realizadas
sdo similarmente eliminadas, mas somente até ao ponto em que a perda ndo evidencie que o ativo
transferido esteja em situacdo de imparidade.

Quando os ganhos ou perdas ndo realizadas correspondem a transagOes relativas a atividades
empresariais, e tendo em consideragado a inconsisténcia atualmente existente entre os requisitos do IFRS
10 e do IAS 28, a Sonae, tomando em consideracao o definido na alteracao ao IFRS 10 e IAS 28 procede ao
reconhecimento integral do ganho/perda nas situacdes em que ha perda de controlo da referida atividade
empresarial em resultado de uma transagao com um empreendimento conjunto.

Os investimentos financeiros em empreendimentos conjuntos e associadas encontram-se detalhados na
Nota 51.

c¢) Goodwill

As diferencas entre o preco de aquisicao dos investimentos em empresas da Sonae, empresas controladas
conjuntamente e associadas acrescido do valor dos interesses sem controlo (no caso de filiais), do justo
valor de eventuais interesses detidos previamente a data da concentracdo e o justo valor dos ativos,
passivos e passivos contingentes identificdveis dessas empresas a data da concentracdo de atividades
empresariais, quando positivas sdo registadas na rubrica “Goodwill” (Nota 10) ou mantidas na rubrica
“Investimentos em empresas controladas conjuntamente e associadas” (Nota 11). As diferengas entre o
preco de aquisicdo dos investimentos em filiais sediadas no estrangeiro cuja moeda funcional ndo é o Euro,

e e o 0 0 o



o valor dos interesses sem controlo (no caso de filiais) e o justo valor dos ativos e passivos identificaveis
dessas filiais a data da sua aquisicdo, encontram-se registadas na moeda funcional dessas filiais, sendo
convertidas para a moeda funcional e de reporte da Sonae (Euro) a taxa de cambio em vigor na data da
demonstracdo da posicdo financeira. As diferencas cambiais geradas nessa conversao sdo registadas na
rubrica “Reservas de conversao”.

O valor dos pagamentos contingentes futuros, que existam, é reconhecido como passivo no momento da
concentracdo empresarial de acordo com o seu justo valor, sendo que qualquer alteragdo ao valor
reconhecido inicialmente é registada em contrapartida do valor de Goodwill, mas apenas se ocorrer dentro
do periodo de remensuracdo (12 meses apds a data de aquisicdo) e se estiver relacionada com eventos
anteriores a data de aquisi¢ao, caso contrario devera ser registada por contrapartida de resultados.

TransacOes de compra de interesses em entidades ja controladas e transacdes de venda de interesses em
entidades sem que tal resulte em perda de controlo sdo tratadas como transacdes entre detentores de
capital afetando apenas as rubricas de capital préprio sem que exista impacto em Goodwill ou em
resultados.

No momento em que uma transac¢do de venda gerar uma perda de controlo, deverdo ser desreconhecidos
os ativos e passivos da entidade, e qualquer interesse retido na entidade alienada devera ser remensurado
ao justo valor, e a eventual perda ou ganho apurada com a alienagdo é registada em resultados.

7

O valor do Goodwill ndo é amortizado, sendo testado anualmente ou sempre que existam indicios de
imparidade, para verificar se existem perdas por imparidade a ser reconhecidas. A quantia recuperdvel é
determinada com base nos planos de negécio utilizados pela gestdo da Sonae ou por relatdrios de
avaliacdo elaborados por entidades independentes, nomeadamente no que respeita a operacdes
imobiliarias e respetivos ativos. As perdas por imparidade do Goodwill constatadas no exercicio sdo
registadas na demonstracdo dos resultados do exercicio na rubrica “ProvisGes e perdas por imparidade”.

As perdas por imparidade relativas ao Goodwill ndo podem ser revertidas.

O Goodwill, se negativo, é reconhecido como rendimento na data de aquisicdo, apds reconfirmacdo do
justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis.

d) Conversao de demonstragoes financeiras de entidades estrangeiras

Os ativos e passivos das demonstragdes financeiras de entidades estrangeiras sdao convertidos para euros
utilizando as taxas de cdmbio a data da demonstracdo da posicdo financeira e os rendimentos e gastos bem
como os fluxos de caixa sdo convertidos para euros utilizando a taxa de cambio média verificada no
exercicio. A diferenga cambial resultante, gerada apds 1 de janeiro de 2004, é registada no capital préprio
na rubrica de “Reserva de Conversdo” incluida na rubrica “Outras Reservas e Resultados Transitados”. As
diferencas cambiais geradas até 1 de janeiro de 2004 (data de transicdo para IFRS) foram anuladas por
contrapartida de “Resultados Transitados”.

O Goodwill e os ajustamentos de justo valor resultantes da aquisicdo de entidades estrangeiras sdo
tratados como ativos e passivos dessa entidade e transpostos para euros de acordo com a taxa de cambio
em vigor no final do exercicio.

14
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Sempre que uma entidade estrangeira é alienada (total ou parcialmente), a quota-parte correspondente da
diferenca cambial acumulada é reconhecida na demonstra¢do dos resultados como um ganho ou perda na
alienacdo, no caso de existir perda de controlo, ou transferida para interesses sem controlo, no caso de ndo
haver perda de controlo.

As cotagdes utilizadas na conversdo para euros das contas das filiais, empresas controladas conjuntamente
e empresas associadas estrangeiras foram as seguintes:

—
exercicio exercicio
Délar Americano 0,94868 0,90407 0,91853 0,90177
Franco Suico 0,93119 0,91745 0,92293 0,93717
Libra Inglesa 1,16798 1,22385 1,36249 1,37800
Real Brasileiro 0,29150 0,26105 0,23193 0,27451
Délar Australiano 0,68512 0,67257 0,67128 0,67815
Peso Mexicano 0,04593 0,04846 0,05287 0,05693
Lira Turca 0,26975 0,29955 0,31481 0,33228
Metical Mogambicano 0,01327 0,01489 - -
Kwanza Angolano 0,00567 0,00545 0,00679 0,00757
Zloty Polaco 0,22674 0,22924 0,23453 0,23915

2.3 Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis adquiridos até 1 de janeiro de 2004 (data de transi¢cdo para IFRS), encontram-se
registados ao custo de aquisicdo ou producdo, ou custo de aquisicdo reavaliado de acordo com os
principios contabilisticos geralmente aceites em Portugal até aquela data, deduzido das amortizagdes e das
perdas por imparidade acumuladas.

Os ativos fixos tangiveis adquiridos apds aquela data encontram-se registados ao custo de aquisi¢do,
deduzido das amortizagdes e das perdas por imparidade acumuladas.

As amortizacOGes sdo calculadas pelo método das quotas constantes em conformidade com o periodo de
vida util estimado para cada Grupo de bens, a partir da data em que os bens se encontram disponiveis para
uso e nas condi¢des necessdrias para operar de acordo com o pretendido pela gestdo, e registadas por
contrapartida da rubrica "Amortiza¢Ges e depreciagdes"” da demonstracao consolidada dos resultados.

As perdas por imparidade detetadas no valor de realizagao dos ativos fixos tangiveis, sdo registadas no ano
em que se estimam, por contrapartida da rubrica "Provisdes e perdas de imparidade" da demonstracdo
consolidada dos resultados.



As taxas de amortizacdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida Util estimada:

Anos
Edificios e outras construgdes 10a50
Equipamento basico 10a20
Equipamento de transporte 435
Ferramentas e utensilios 4238
Equipamento administrativo 3a10
Outros ativos fixos tangiveis 438

As despesas com reparacdo e manutencgdo dos ativos fixos tangiveis sdo consideradas como gastos no
exercicio em que ocorrem.

Os ativos fixos tangiveis em curso, os quais representam ativos fixos ainda em fase de
construgdo/promocdo, encontram-se registados ao custo de aquisicdo deduzido de eventuais perdas por
imparidade. Estes ativos fixos sao amortizados a partir do momento em que os ativos subjacentes estejam
concluidos ou disponiveis para uso.

As mais ou menos-valias resultantes da venda ou abate do ativo fixo tangivel sdo determinadas como a
diferenca entre o preco de venda e o valor liquido contabilistico na data de alienagdo/abate, sendo
registadas na demonstragao dos resultados como “Outros rendimentos” ou “Outros gastos”.

2.4 Propriedades de investimento

As propriedades de investimentos do Grupo sdo detidas maioritariamente pela Sonae Sierra e suas
participadas as quais sao relevadas pelo método da equivaléncia patrimonial (Nota 11).

As propriedades de investimento compreendem, essencialmente, edificios e outras construcdes detidos
para auferir rendimento ou valorizagdo do capital ou ambos e ndo para uso na produgdo ou fornecimento
de bens, servigos ou para fins administrativos ou para venda no decurso da atividade corrente dos negdcios

As propriedades de investimento sdo registadas pelo seu justo valor determinado por avaliacdo efetuada
por uma entidade especializada independente. As variagbes no justo valor das propriedades de
investimento sdo reconhecidas diretamente na demonstragdo dos resultados do exercicio.

Os ativos que se qualificam como propriedades de investimento sé passam a ser reconhecidos como tal
apds o inicio da sua utilizagdo ou, no caso das propriedades de investimento em desenvolvimento, quando
a sua promocdo passa a ser considerada irreversivel. Até ao momento em que o ativo se qualifica como
propriedade de investimento, o mesmo ativo é registado pelo seu custo de aquisicdo ou producdo, como se
de um ativo fixo tangivel se tratasse (Nota 2.3). A partir desse momento, esses ativos passam a ser
contabilizados com base no correspondente justo valor. A diferenca entre o justo valor e o custo (de
aquisicdo ou producdo) a essa data é registada diretamente na demonstragdo dos resultados.
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Os gastos incorridos com propriedades de investimento em utilizacdo, nomeadamente manutencoes,
reparacGes, seguros e impostos sobre propriedades (imposto municipal sobre iméveis), sdo reconhecidos
na demonstragdo dos resultados do exercicio a que se referem. As beneficia¢des, relativamente as quais se
estima que gerem beneficios econdmicos adicionais futuros, sdo capitalizadas.

2.5 Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo ou producdo, deduzido das
amortiza¢Oes e das perdas por imparidade acumuladas. Os ativos intangiveis sé sdo reconhecidos se for
provavel que deles advenham beneficios econdmicos futuros para a Sonae, sejam controldveis pela Sonae
e se possa medir razoavelmente o seu valor.

As despesas de investigacdo incorridas com novos conhecimentos técnicos sdo reconhecidas na
demonstracgdo dos resultados quando incorridas.

As despesas de desenvolvimento, para as quais a Sonae demonstre capacidade para completar o seu
desenvolvimento e iniciar a sua comercializagdo e/ou uso e para as quais seja provavel que o ativo criado
venha a gerar beneficios econdmicos futuros, sdo capitalizadas. As despesas de desenvolvimento que ndo
cumpram estes critérios sao registadas como gasto do exercicio em que sdo incorridas.

Os gastos internos associados a manutencdo e ao desenvolvimento de software sdo registados como gastos
na demonstracdo dos resultados quando incorridos, exceto na situacdo em que estes gastos estejam
diretamente associados a projetos para os quais seja provavel a geracdo de beneficios econdmicos futuros
para a Sonae. Nestas situacOes estes gastos sao inicialmente registados como gastos sendo capitalizados
como ativos intangiveis através da rubrica de “Trabalhos para a Prépria Empresa” (Nota 38).

Os encargos incorridos com a aquisicdo de carteira de clientes (valor atribuido no ambito da alocacdo do
preco de compra em concentragdes de atividades empresariais) sdo registados como ativos intangiveis e
amortizados pelo método das quotas constantes, durante o periodo médio estimado de retencdo dos
clientes que a compdem.

As marcas e patentes com vida util definida sdo registadas ao seu custo de aquisicdo e sdao amortizados a
taxas constantes durante o seu periodo de vida util estimado. Nos casos de marcas e patentes sem vida util
definida ndo sdo calculadas amortizacdes, sendo o seu valor objeto de testes de imparidade numa base
anual, ou sempre que existam indicios de imparidade.

As amortiza¢des sao calculadas, a partir da data em que os ativos se encontram disponiveis para uso, pelo
método das quotas constantes, em conformidade com o periodo de vida Util estimado, o qual corresponde
a um periodo compreendido entre 3 a 12 anos e registadas por contrapartida da rubrica "AmortizacGes e
depreciacbes" da demonstracdao consolidada dos resultados.

2.6 Locagoes

Os contratos de locacdo sdo classificados como (i) locagGes financeiras se através deles forem transferidos
substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse, e como (ii) locacGes operacionais se
através deles ndo forem transferidos substancialmente todos os riscos e vantagens inerentes a posse do
ativo sob locagao.
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A andlise de transferéncia de riscos e beneficios inerentes a posse do ativo toma em consideragdo diversos
fatores, nomeadamente, se a posse estd ou ndo contratualmente condicionada a assumir a propriedade do
bem, o valor de pagamentos minimos a efetuar ao abrigo do contrato, a natureza do ativo sob loca¢do e a
duracdo do contrato tendo em consideracdao a possibilidade de renovacdao nas situacdes em que tal
renovacdo é considerada provavel.

A classificacdo das locacdes em financeiras ou operacionais é feita em fungdo da substancia e ndo da forma
do contrato.

a) Locagcdes em que a Sonae age como locatario

Os ativos fixos tangiveis adquiridos mediante contratos classificados como locagdo financeira, bem como as
correspondentes responsabilidades, sdo contabilizados pelo método financeiro, reconhecendo o ativo fixo,
as amortiza¢Oes acumuladas correspondentes e as dividas pendentes de liquida¢do de acordo com o plano
financeiro contratual ao justo valor ou se inferior ao valor presente dos pagamentos minimos a efetuar até
ao final do contrato. Adicionalmente, os juros incluidos no valor das rendas e as amortiza¢des dos ativos
fixos tangiveis sdo reconhecidos como gastos na demonstracdo dos resultados do exercicio a que
respeitam.

Nas locagbes consideradas como operacionais, as rendas devidas sdao reconhecidas como gasto na
demonstracdo dos resultados numa base linear durante o periodo do contrato de locacéo.

Eventuais incentivos a locagao, recebidos, sdo registados como passivo e reconhecidos linearmente ao
longo do periodo do contrato. De igual forma valores a compensar com rendas futuras sdo reconhecidos
como ativo e revertidos ao longo do periodo de locagdo.

b) Locagbes em que a Sonae age como locador

As locagdes em que a Sonae age como locador ao abrigo de contratos de locacdao operacional, os valores
dos bens afetos sdo mantidos na demonstracdo da posicdo financeira Sonae e os proveitos sdo
reconhecidos de forma linear durante o periodo de contrato de locagao.

c¢) Tratamento contabilistico de operagdes de “Sale and Leaseback”

O tratamento contabilistico das OperacGes de “Sale and Leaseback” depende da substancia da transacdo
por aplicacdo dos principios explicitados anteriormente sobre contratos de locagdo. No caso de venda de
ativos seguidos da celebracdo de contratos de locacdo operacional, é reconhecido o proveito associado ao
justo valor do ativo alienado deduzido do valor contabilistico do ativo locado. Nas situa¢gdes em que os
ativos sdo vendidos por um montante superior ao seu justo valor ou quando o Grupo recebe um preco
superior como compensac¢do por despesas a incorrer que tradicionalmente sdo da responsabilidade do
proprietdrio, tais montantes sao diferidos pelo periodo de locagdo.
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2.7 Ativos e passivos nao correntes detidos para venda

Os ativos e passivos ndo correntes sdo classificados como detidos para venda se é expectavel que o seu
valor contabilistico venha a ser recuperado através da venda e ndo através do seu uso continuado. Esta
condicdo so se considera cumprida no momento em que a venda seja altamente provavel e o ativo esteja
disponivel para venda imediata nas condi¢des atuais. Adicionalmente, devem estar em curso ag¢bes que
permitam concluir ser expectavel que a venda se venha a realizar no prazo de 12 meses apds a data de
classificacdo nesta rubrica. Os ativos e passivos nao correntes classificados como detidos para venda sao
mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido de gastos de alienagdo, ndo
sendo amortizados a partir do momento da sua classificacdo como detido para venda.

2.8 Subsidios governamentais ou de outras entidades publicas

Os subsidios governamentais sdo reconhecidos de acordo com o seu justo valor quando existe uma
garantia razodvel que irdo ser recebidos e que a Sonae ira cumprir com as condigOes exigidas para a sua
concessdo.
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Os subsidios a exploracdo, nomeadamente para formacdo de colaboradores, sdo reconhecidos na
demonstragao dos resultados de acordo com os gastos incorridos.

Os subsidios ao investimento, relacionados com a aquisi¢ao de ativos fixos, sdo incluidos na rubrica “Outros
passivos ndo correntes” e sdo creditados na demonstracdo dos resultados, em quotas constantes, durante
o periodo estimado de vida util dos ativos adquiridos.

2.9 Imparidade dos ativos nao correntes, exceto Goodwill

Sao efetuados testes de imparidade sempre que seja identificado um evento ou alteracdo nas
circunstancias que indiqguem que o montante pelo qual o ativo se encontra registado possa nao ser
recuperado.

Sempre que o montante pelo qual o ativo se encontra registado é superior a sua quantia recuperavel, é
reconhecida uma perda por imparidade, registada na demonstracao consolidada dos resultados na rubrica
ProvisOes e perdas por imparidade.

A quantia recuperdvel é a mais alta do preco de venda liquido e do valor de uso. O preco de venda liquido é
o0 montante que se obteria com a aliena¢dao do ativo, numa transacao entre entidades independentes e
conhecedoras, deduzido dos gastos diretamente atribuiveis a alienagdo. O valor de uso é o valor presente
dos fluxos de caixa futuros estimados que sdao esperados que surjam do uso continuado do ativo e da sua
alienacdo no final da sua vida util. A quantia recuperavel é estimada para cada ativo, individualmente ou,
no caso de ndo ser possivel, para a unidade geradora de fluxos de caixa a qual o ativo pertence.

Nas situagdes em que a utilizagdo do ativo ira ser espectavelmente descontinuada (lojas em remodelacdo
ou em encerramento) o Grupo procede a uma atualizacdo dos periodos de amortizacao apds considerar o
impacto de tal descontinuac¢do de utilizacdo em termos de analise de imparidade, nomeadamente sobre o
valor liquido contabilistico dos ativos a abater.
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A reversdo de perdas por imparidade reconhecidas em exercicios anteriores é registada quando se conclui
que as perdas por imparidade reconhecidas ja ndo existem ou diminuiram. Esta analise é efetuada sempre
que existam indicios que a perda por imparidade anteriormente reconhecida tenha revertido. A reversdo
das perdas por imparidade é reconhecida na demonstracdo dos resultados como “Outros rendimentos”.
Contudo, a reversdo da perda por imparidade é efetuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida
(liquida de amortizacdo ou depreciacdo) caso a perda por imparidade ndo se tivesse registado em
exercicios anteriores.

2.10 Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo geralmente reconhecidos como custo
de acordo com o principio da especializacdo dos exercicios.

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos diretamente relacionados com a aquisicdo, construgdo ou
producdo de ativos fixos, ou projetos imobilidrios classificados em inventarios, sdo capitalizados, fazendo
parte do custo do ativo. A capitalizacdo destes encargos comeca apds o inicio da preparagao das atividades
de construcdo ou desenvolvimento do ativo e é interrompida quando aqueles ativos estdo disponiveis para
utilizacdo ou no final de produgdo ou construcdo do ativo ou quando o projeto em causa se encontra
suspenso. Quaisquer rendimentos financeiros gerados por empréstimos obtidos, diretamente relacionados
com um investimento especifico, sdo deduzidos aos encargos financeiros elegiveis para capitalizacao.

2.11 Inventarios

As mercadorias encontram-se registadas ao custo de aquisicdo deduzido do valor dos descontos de
quantidade respetivos, concedidos ou a conceder pelos fornecedores ou ao valor realizavel liquido, dos
dois o0 mais baixo, utilizando como método de custeio o custo médio.

Os produtos acabados e intermédios e os trabalhos em curso encontram-se valorizados ao custo médio
ponderado de produc¢do ou ao valor realizavel liquido, dos dois o mais baixo. O custo de produgao inclui o
custo das matérias-primas incorporadas, mado de obra e gastos gerais de fabrico.

As diferencas entre o custo e o respetivo valor de realizacdo dos inventarios, no caso de este ser inferior ao
custo, sdo registadas como custos em “Custo das vendas”, bem como as reversdes de imparidade.

2.12 Provisoes

As provisGes sdo reconhecidas, quando e somente quando, a Sonae tem uma obrigacdo presente (legal ou
implicita) resultante de um evento passado, seja provavel que para a resolugdo dessa obrigacdo ocorra
uma saida de recursos e o montante da obrigacdo possa ser razoavelmente estimado. As provisdes sao
revistas na data de cada demonstracdo da posicao financeira e sdo ajustadas de modo a refletir a melhor
estimativa a essa data.

As provisdes para custos de reestruturacao sao reconhecidas pela Sonae sempre que exista um plano
formal e detalhado de reestruturacao e que o mesmo tenha sido comunicado as partes envolvidas.
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2.13 Instrumentos financeiros

A Sonae classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com a
demonstragao da posic¢do financeira consolidada conforme identificado na Nota 6.

a) Investimentos

Os investimentos classificam-se como segue:

- Investimentos detidos até ao vencimento

- Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
- Investimentos disponiveis para venda

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo classificados como Investimentos ndo correntes, exceto se
o seu vencimento for inferior a 12 meses da data da demonstracdo da posicao financeira, sendo registados
nesta rubrica os investimentos com maturidade definida para os quais a Sonae tem intengao e capacidade
de os manter até essa data.

Os investimentos mensurados ao justo valor através de resultados incluem os investimentos detidos para
negociacdo que a Sonae adquire tendo em vista a sua alienagdo num curto periodo de tempo, sendo
classificados na demonstracdo da posicao financeira consolidada como Investimentos correntes.

A Sonae classifica como investimentos disponiveis para venda os que ndo sdo enquadrdveis como
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados nem como investimentos detidos até a
maturidade. Estes ativos sdo classificados como ativos ndo correntes, exceto se houver intengdo de os
alienar num periodo inferior a 12 meses da data da demonstragdo da posicdo financeira.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respetivos
contratos de compra e venda, independentemente da data de liquidagdo financeira.

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu valor de aquisicdo, que é, usualmente, o justo valor
do preco pago, incluindo despesas de transagao, excetuando os investimentos mensurados ao justo valor
através de resultados, em que os investimentos sdo inicialmente reconhecidos ao justo valor e os custos de
transagdo sao reconhecidos na demonstra¢do dos resultados.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os
investimentos disponiveis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor
de mercado a data da demonstragdo da posicao financeira, sem qualquer dedugdo relativa a custos de
transacdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os investimentos disponiveis para venda que ndo
sejam cotados e para os quais ndo seja possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao
custo de aquisicao deduzido de eventuais perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteracdo no justo valor dos investimentos disponiveis para
venda sdo registados no capital préprio, na rubrica de “Reservas de justo valor” até o investimento ser
vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo
do seu custo de aquisicao e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que o ganho
ou perda acumulada é registado(a) na demonstracdo dos resultados. Um declinio significativo ou
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prolongado no justo valor de um investimento num instrumento de capital préprio abaixo do seu custo
também constitui prova objetiva de imparidade.

No caso de investimentos em partes de capital classificados como disponiveis para venda considera-se que
um investimento se encontra em imparidade quando ocorre um declinio significativo ou prolongado do seu
justo valor abaixo do seu custo de aquisicao.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteracdo no justo valor dos investimentos mensurados ao justo
valor através de resultados sdo registados(as) na rubrica de “Ganhos e perdas em investimentos registado
ao justo valor através de resultados” da demonstracado consolidada dos resultados.

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo registados ao custo amortizado através da taxa de juro
efetiva, liquido de amortizacGes de capital e juros recebidos.

b) Empréstimos concedidos e contas a receber

Os empréstimos e contas a receber ndo correntes sdo registados ao custo amortizado utilizando o método
da taxa de juro efetiva e deduzidos de eventuais perdas por imparidade.

Os rendimentos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efetiva, exceto para os valores a
receber de muito curto prazo cujos valores a reconhecer seriam imateriais.

Estes investimentos financeiros surgem quando a Sonae fornece dinheiro, bens ou servicos diretamente a
um devedor sem inteng¢do de negociar a divida.

Os empréstimos e contas a receber sdo classificados como ativos correntes, exceto nos casos em que a
maturidade é superior a 12 meses da data da demonstracdo da posicdo financeira, os quais se classificam
como ndo correntes. Estes ativos financeiros estdo incluidos nas classes identificadas na Nota 6.

c) Clientes e outras dividas de terceiros

As dividas de "Clientes" e as "Outras dividas de terceiros" sdo registadas pelo seu valor nominal e
apresentadas na demonstragdo da posicdo financeira consolidada deduzidas de eventuais perdas por
imparidade, reconhecidas na rubrica “Perdas por imparidade em contas a receber”. Estas rubricas quando
correntes nao incluem juros por nao se considerar material o impacto do desconto.

As perdas por imparidade sdo registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objetivamente
e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida ndo sera recebido. Para tal, cada
empresa da Sonae tem em consideragdo informacdo de mercado que demonstre que:

- a contraparte apresenta dificuldades financeiras significativas;
- se verifiguem atrasos significativos nos pagamentos por parte da contraparte;
- se torna provavel que o devedor va entrar em liquidacdo ou reestruturagao financeira.

Para determinadas categorias de ativos financeiros para as quais ndo é possivel determinar a imparidade
em termos individuais, esta é calculada em termos coletivos. Evidéncia objetiva de imparidade para um
portfdlio de contas a receber pode incluir a experiéncia passada em termos de cobrangas, aumento do
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numero de atrasos nos recebimentos, assim como alteragGes nas condi¢Ges econdmicas nacionais ou locais
que estejam correlacionadas com a capacidade de cobranga.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenca entre o montante escriturado do saldo a
receber e respetivo valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro efetiva
inicial que, nos casos em que se perspetive um recebimento num prazo inferior a um ano, é considerada
nula por se considerar imaterial o efeito do desconto.

d) Classificagdo de capital proprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital préprio sdo classificados de acordo com a substancia
contratual, independentemente da forma legal que assumem.

Os instrumentos de capital proprio evidenciam um interesse residual nos ativos da Sonae apds deducdo
dos passivos e sao registados pelo valor recebido, liquido de custos suportados com a sua emissao.

e) Empréstimos obtidos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissdes com a
emissdo desses empréstimos. Os encargos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efetiva
e contabilizados na rubrica “Gastos e perdas financeiros” da demonstracao consolidada dos resultados de
acordo com o principio da especializacdo dos exercicios, conforme politica definida na Nota 2.10. A parcela
do juro efetivo relativa a comissGes com a emissdo de empréstimos é deduzida ao valor contabilistico do
empréstimo caso nao seja liquidada durante o exercicio.

Os financiamentos sobre a forma de papel comercial sdo classificados como nao corrente, quando tém
garantias de colocacdo por um periodo superior a um ano e é inten¢do do Grupo manter a utilizacdo desta
forma de financiamento por um periodo superior a um ano.

f) Empréstimos convertiveis em acoes

Nas situacbes em que a Sonae emite instrumentos compostos, nomeadamente obrigacdes convertiveis, as
componentes de passivo financeiro e de capital préprio sdo reconhecidas nas demonstra¢des financeiras
separadamente de acordo com a substancia dos termos contratuais e as definicdes de instrumento de
passivo e de instrumento de capital préprio. A opgdo de conversdo que sera liquidada através da extingado
do passivo pela entrega de um nimero fixo de a¢gdes da Empresa é considerada um instrumento de capital
proprio.

Na data de emissdo, o justo valor da componente de passivo é estimado utilizando para o efeito a taxa de
juro de mercado para um instrumento de divida similar, mas ndo convertivel. Este montante é reconhecido
como um passivo a custo amortizado utilizando a taxa de juro efetiva até ao momento da sua conversao
em ag¢oes ou na data de maturidade do empréstimo caso nao seja convertido.

A opcdo de conversao é classificada como Capital Préprio e o seu valor é estimado por dedugdo ao valor do
instrumento como um todo do montante alocado a componente de passivo, sendo este montante
reconhecido diretamente em capital préprio. Este montante ficard em Capital Proprio até ao final do
contrato sendo transferido para a rubrica de resultados transitados na situagdo em que o instrumento
atinja a maturidade sem que seja exercida a op¢do de conversao.
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Os custos de transagdo sdo alocados proporcionalmente a componente de passivo e de capital prdprio,
sendo tratados consistentemente com essa classificacao.

g) Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores e outras dividas a terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal, dado que ndo
vencem juros e o efeito do desconto é considerado imaterial.

h) Confirming

Algumas subsididrias da drea de retalho mantém protocolos de colaboracdo com entidades financeiras com
o objetivo de permitir aos seus fornecedores o acesso a uma ferramenta vantajosa de gestdo do seu fundo
de maneio, mediante a confirmacdo pelas referidas subsididrias da validade dos créditos que os
fornecedores detém sobre esta.

No ambito destes protocolos, alguns fornecedores celebraram livremente acordos com essas instituicdes
financeiras que lhes permitem a antecipa¢do do recebimento dos créditos abrangidos imediatamente apés
confirmacao a instituicdo financeira por parte daquelas subsidiarias da sua validade.

As referidas subsidiarias consideram que a substancia econdmica dos referidos passivos financeiros ndo se
altera pelo que mantém a classificagdo contabilistica dos referidos créditos na rubrica de “Fornecedores”
até a data do seu vencimento normal nos termos do contrato de fornecimento celebrado entre a empresa
e o fornecedor sempre que (i) o prazo de vencimento corresponda a um prazo praticado pela industria em
gue a empresa se insere, verificando-se tal facto por ndo existirem alteracdes dos prazos de pagamento
para prazos fora do intervalo que normalmente é aplicavel a outros fornecedores que nao tenham aderido
ao referido programa, e (ii) a empresa ndo suporte encargos liquidos com a operacgdo de antecipacdo de
pagamento face a alternativa de pagamento no vencimento normal. Em algumas situa¢des as referidas
subsidiarias recebem da institui¢cdo financeira comissdo por angariacado de crédito.

Na data de vencimento das referidas faturas, o valor é pago pelas subsididrias a instituicdo financeira
independentemente de esta ter ou ndo antecipado aqueles valores aos fornecedores.

i) Instrumentos derivados

A Sonae utiliza instrumentos derivados na gestao dos seus riscos financeiros como forma de garantir a
cobertura desses riscos e/ou otimizar os custos de "funding".

Os instrumentos derivados utilizados pela Sonae definidos como instrumentos de cobertura de fluxos de
caixa respeitam fundamentalmente a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos obtidos e
de taxa de cambio. Os indexantes, as convencgGes de calculo, as datas de refixagcdo das taxas de juro e os
planos de reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro e taxa de cambio sdo as mais
coincidentes possiveis as condi¢cdes estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que
configuram relacGes perfeitas de cobertura. As ineficiéncias, eventualmente existentes, sdo registadas nas
rubricas de “Rendimentos e ganhos financeiros” e “Gastos e perdas financeiros” da demonstragdo
consolidada dos resultados.
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Os critérios utilizados pela Sonae para classificar os instrumentos derivados como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa sdo os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensacdo de alteragdes nos
fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficdcia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;
- Existe adequada documentacdo sobre a transacdo a ser coberta no inicio da cobertura;
- A transagdo objeto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos financeiros de cobertura de taxa de juro e de taxa de cambio sdo inicialmente registados
pelo seu custo, se algum, e que corresponde ao seu justo valor, e subsequentemente reavaliados ao seu
justo valor. As alteragdes de justo valor destes instrumentos s3o reconhecidas em capitais proprios na
rubrica “Reservas de cobertura”, sendo transferidas para as rubricas de “Rendimentos e ganhos
financeiros” e “Gastos e perdas financeiros” da demonstragdo consolidada dos resultados no mesmo
exercicio em que o instrumento objeto de cobertura afeta resultados.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence
ou é vendido. Nas situacdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento de
cobertura, as diferencas de justo valor acumuladas e diferidas em capital proprio na rubrica “Reservas de
cobertura”, sao transferidas para resultados do exercicio, ou adicionadas ao valor contabilistico do ativo a
gue as transacgdes objeto de cobertura deram origem ou mantém-se em capital no caso de se tratar de uma
cobertura sobre uma transacdo altamente provavel e cuja ocorréncia é igualmente provavel. As
reavaliacbes subsequentes sdo registadas diretamente nas rubricas da demonstracdao consolidada dos
resultados.

A Sonae utiliza, ainda, instrumentos financeiros com objetivo de cobertura de fluxos de caixa que
respeitam, essencialmente, a coberturas de taxa de cambio (“forwards”) de empréstimos obtidos e
operagGes comerciais. Algumas coberturas de taxa de cambio de operagdes comerciais configuram
relagdes perfeitas de cobertura e, portanto, recebem tratamento de “hedge accounting”. Em algumas
situagdes, as coberturas de taxa de cambio de empréstimos e as restantes coberturas das operagées
comerciais, dado que ndo configuram relagdes perfeitas de cobertura nao recebem tratamento de “hedge
accounting”, mas efetivamente permitem mitigar, de forma muito significativa, o efeito de variacdes
cambiais dos empréstimos e saldos a receber/pagar, denominados em divisas, em relagdo aos quais a
Sonae pretende cobrir o risco cambial.

Em situacgOes especificas, o Grupo pode proceder a contratagao de instrumentos derivados sobre taxas de
cambio de forma a efetuar a cobertura do risco associado a variacdo de fluxos de caixa futuros provocados
pela variacdo daquela variavel, e que poderdo nao se qualificar como instrumentos de cobertura de acordo
com o IAS 39, sendo que nessas situagdes o efeito da revalorizagdo a justo valor de tais derivados é
registado na demonstracao dos resultados.

Os instrumentos derivados, embora contratados com os objetivos atras referidos (fundamentalmente
"forwards" cambiais, e derivados sob a forma ou incluindo op¢Ges de taxa de juro), em relacdo aos quais a
empresa ndo aplicou “hedge accounting”, sdo inicialmente registados pelo seu custo, que corresponde ao
seu justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados ao seu justo valor, cujas varia¢des, calculadas
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através de ferramentas informaticas especificas, afetam diretamente as rubricas de “Rendimentos e
ganhos financeiros” e “Gastos e perdas financeiros” da demonstracao consolidada dos resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, os mesmos
sdo tratados como derivados reconhecidos separadamente nas situacbes em que oS riscos e as
caracteristicas ndo estejam intimamente relacionados com os contratos e nas situagbes em que os
contratos ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas nao realizadas registados
na demonstragao consolidada dos resultados.

Em situacOes especificas, a Sonae pode proceder a contratacdo de derivados de taxa de juro com o objetivo
de realizar coberturas de justo valor. Nestas situacdes, os derivados serao registados pelo seu justo valor
através da demonstracao consolidada dos resultados. Nas situagdes em que o instrumento objeto de
cobertura ndo seja mensurado ao justo valor (nomeadamente, empréstimos que estejam mensurados ao
custo amortizado), a parcela eficaz de cobertura sera ajustada no valor contabilistico do instrumento
coberto, através da demonstracao dos resultados.

j) AcgOes proprias

As agbes prdprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como um abatimento ao capital préprio.
Os ganhos ou perdas inerentes a alienacdo das ac¢des proprias sdo registados(as) em “Outras reservas”,
incluida em “Outras reservas e resultados transitados”.

k) Caixa e equivalentes de caixa

Os montantes incluidos na rubrica de “Caixa e equivalentes de caixa” correspondem aos valores de caixa,
depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicagdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses,
e que possam ser imediatamente mobilizdveis com risco insignificante de alteracdo de valor.

Para efeitos da demonstracao consolidada dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa
compreende também os descobertos bancdrios incluidos na rubrica de “Outros empréstimos”, na
demonstracao da posic¢do financeira consolidada.

Todos os montantes incluidos nesta rubrica sdo passiveis de ser realizados no curto prazo ndo existindo
penhoras ou garantias prestadas sobre estes ativos.

I) Responsabilidades por pagamentos baseados em agées

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a
evolucdo das cotagbes das a¢des da Sonae Holding e/ou das suas filiais cotadas e vencem-se ao longo de
um periodo de 3 anos apds a sua atribuicdo.

Quando os planos estabelecidos pelo Grupo sdo liquidados através da entrega de a¢Ges proprias, o valor
dessa responsabilidade é determinado no momento da sua atribuicdo com base no justo valor das agGes
atribuidas e reconhecida durante o periodo de diferimento de cada plano A responsabilidade é registada a
crédito da rubrica de “Outras reservas”, no capital préprio, por contrapartida de “Gastos com o pessoal”.

Quando a liquidacdo é efetuada em numerdrio, o valor dessas responsabilidades é determinado no
momento da sua atribuicdo (normalmente em abril de cada ano) e posteriormente atualizado, no final de
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cada periodo de reporte, em fungdo do nimero de acGes ou opcgbes sobre a¢des atribuidas e do justo valor
destas a data de reporte. A responsabilidade é registada em “Gastos com pessoal” e “Outros passivos”, de
forma linear entre a data da atribuicdo e a data de vencimento, na proporg¢do do tempo decorrido entre
essas datas.

2.14 Ativos e passivos contingentes

Os ativos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas, mas divulgados
no anexo quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico futuro.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstracdes financeiras consolidadas, sendo os
mesmos divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econdmicos futuros seja remota, caso em que ndo sao objeto de divulgacao.

2.15 Imposto sobre o rendimento e outros impostos

O imposto sobre o rendimento do exercicio é calculado com base nos resultados tributaveis das empresas
incluidas na consolidagdo e considera a tributagao diferida.

O imposto corrente sobre o rendimento é calculado com base nos resultados tributdveis das empresas
incluidas na consolidacdo de acordo com as regras fiscais em vigor no local da sede de cada empresa da
Sonae.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade da demonstracdo da
posicdo financeira e refletem as diferencas temporarias entre o montante dos ativos e passivos para efeitos
de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributacdo. Os impostos diferidos ativos
e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributacdo em vigor ou anunciadas para
estarem em vigor a data expectavel da reversdo das diferencgas temporiarias.

Os ativos por impostos diferidos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razoaveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situacdes em que existam diferencas
tempordrias tributaveis que compensem as diferengas temporarias dedutiveis no periodo da sua reversao.
No final de cada exercicio é efetuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos reduzidos
sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.

Os impostos diferidos sdo registados como gasto ou rendimento do exercicio, exceto se resultarem de
valores registados diretamente em capital préprio, situagdo em que o imposto diferido é também registado
na mesma rubrica.

O valor de impostos reconhecido nas demonstra¢des financeiras corresponde ao entendimento da Sonae
sobre o tratamento fiscal aplicavel as transag¢ées em concreto sendo reconhecidos passivos relativos a
impostos sobre rendimentos ou outro tipo de impostos com base na interpretacdo que é efetuada e que se
entende ser a mais apropriada.

Nas situacGes em que tais posicdes venham a ser questionadas pelas Autoridades Fiscais no ambito das
suas competéncias por a sua interpretacao ser distinta da Sonae, tal situacao é objeto de reanalise. Caso tal
reanalise reconfirme o posicionamento do Grupo concluindo-se que a probabilidade de perda de
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determinado processo fiscal é inferior a 50% a Sonae trata a situagdo como um passivo contingente, i.e.
nao é reconhecido qualquer valor de imposto atendendo a que a decisdo mais provavel é que ndo haja
lugar ao pagamento de qualquer imposto. Nas situagdes em que a probabilidade de perda é superior a 50%
€ reconhecida uma Provisdo, ou caso tenha sido efetuado o pagamento, é reconhecido o custo associado.

Nas situagdes em que tenham sido efetuados pagamentos ao abrigo de regimes especiais de regularizagdo
de dividas e que o imposto em discussdo corresponde a imposto sobre o rendimento, e que
cumulativamente se mantenham em curso os processos judiciais respetivos e a probabilidade de sucesso
de tais processos seja superior a 50%, tais pagamentos sao reconhecidos como ativo por corresponderem a
montantes certos que serdo reembolsados a entidade (usualmente acrescidos de juros) ou que poderao ser
utilizados para efetuar o pagamento do imposto que venha a ser determinado devido pelo Grupo pelas
autoridades competentes, situacdo em que a obrigacdo em questdo é determinada como obrigacdo
presente. Nas situagcBes em que os pagamentos correspondem a outros impostos, tais montantes sao
registados como gasto, ainda que o entendimento do Grupo seja que os mesmos irdo ser reembolsados
acrescidos de juros.

2.16 Rédito e especializacdao dos exercicios

Os rendimentos decorrentes de vendas sao reconhecidos na demonstracao dos resultados quando os riscos
e beneficios inerentes a posse dos ativos sdo transferidos para o comprador e o montante dos rendimentos
possa ser razoavelmente quantificado. As vendas sdo reconhecidas liquidas de impostos, descontos e
outros custos inerentes a sua concretizacdo, pelo justo valor do montante recebido ou a receber.

O reconhecimento do rédito, associado a operag¢des de extensdo de garantia, as quais sdo concedidas por
um periodo de 1 a 3 anos, apds a garantia legalmente obrigatéria de 2 anos, pelo segmento Retalho
Especializado, encontra-se reconhecido linearmente ao longo do periodo de vigéncia da garantia, estando o
rédito associado as garantias vendidas, mas que n3do se encontram ativas, registado nas rubricas da
Demonstragao da Posicdo Financeira “Outros passivos nao correntes” e “Outros passivos correntes” (Notas
27 e 31).

Os rendimentos dos projetos de consultoria, desenvolvidos na area de sistemas de informacdo, sdo
reconhecidos, em cada exercicio, em funcdo da percentagem de acabamento dos mesmos.

A receita relacionada com as comissdes geradas com a atividade de mediacdo de seguros, é registada no
momento em que o tomador do seguro procede ao pagamento do respetivo prémio. Relativamente aos
recibos emitidos, mas ndo recebidos, ndo é efetuado qualquer movimento contabilistico até ao momento
do efetivo recebimento do prémio, momento em que o Grupo assume a obrigacdo da entrega do montante
de prémio liquido de comissdo a Companhia de Seguros respetiva.

Nas situagGes em que o prémio é liquidado junto da Companhia de Seguros, o Grupo procede ao registo da
Comissdao no momento em que é informado do pagamento do prémio por parte do tomador a Companhia
de Seguros.

O diferimento do rédito associado aos programas de fidelizacdo de clientes através da atribuicdo de
descontos em futuras compras, pelo segmento Retalho alimentar, é quantificado tendo em conta a
probabilidade de exercicio dos mesmos e sdo deduzidos a receita no momento em que estes sdo gerados,

sendo apresentado o correspondente passivo na rubrica "Outras dividas a terceiros”.
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Os dividendos sdo reconhecidos como rendimentos no periodo em que sdo atribuidos pelas participadas
aos socios ou acionistas.

Os gastos e rendimentos sdo contabilizados no periodo a que dizem respeito, independentemente da data
do seu pagamento ou recebimento. Os gastos e rendimentos cujo valor real ndo seja conhecido sao
estimados.

Nas rubricas de “Outros ativos correntes” e “Outros passivos correntes”, sdo registados os gastos e os
rendimentos imputdveis ao periodo corrente e cujas despesas e receitas apenas ocorrerdo em periodos
futuros, bem como as despesas e as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodo futuros e que
serdo imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que Ihes corresponde.

2.17 Saldos e transagoes expressos em moeda estrangeira

As transacdes sdo registadas nas demonstracdes financeiras individuais das filiais na moeda funcional da
filial, utilizando as taxas em vigor na data da transacgao.

Todos os ativos e passivos monetdrios expressos em moeda estrangeira nas demonstragdes financeiras
individuais das filiais sdo convertidos para a moeda funcional de cada filial, utilizando as taxas de cambio
vigentes a data da demonstragao da posicdo financeira de cada periodo. Ativos e passivos ndo monetarios
denominados em moeda estrangeira e registados ao justo valor sdo convertidos para a moeda funcional de
cada filial, utilizando para o efeito a taxa de cdmbio em vigor na data em que o justo valor foi determinado.

As diferencas de cambio, favoraveis e desfavoraveis, originadas pelas diferencas entre as taxas de cambio
em vigor na data das transacdes e as vigentes na data das cobrancas, dos pagamentos ou a data da
demonstracdo da posicdo financeira, dessas mesmas transa¢des, sdo registadas como rendimentos e
gastos na demonstragdo dos resultados do exercicio, exceto as relativas a valores ndo monetarios cuja
variacdo de justo valor é registada diretamente em capital préprio.

Quando pretende diminuir a exposicdo ao risco de taxa de cadmbio, a Sonae contrata instrumentos
financeiros derivados de cobertura (Nota 2.13.i)).

2.18 Eventos subsequentes

Os eventos ocorridos apds a data da demonstragdo da posicdo financeira que proporcionem informacao
adicional sobre condi¢Ges que existiam a data da demonstracdo da posi¢dao financeira sao refletidos nas
demonstragdes financeiras consolidadas. Os eventos ocorridos apds a data da demonstracdo da posicdo
financeira que proporcionem informacgdo sobre condi¢cdes que ocorram apds a data da demonstracdo da
posicdo financeira sdo divulgados no anexo as demonstragdes financeiras consolidadas, se materiais.
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2.19 Julgamentos e estimativas

As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstra¢des financeiras consolidadas
incluem:

a) Vidas uteis dos ativos fixos tangiveis e intangiveis;

b) Andlises de imparidade do Goodwill, de investimentos em associadas e em entidades
conjuntamente controladas e de outros ativos fixos tangiveis e intangiveis;

) Registo de ajustamentos aos valores do ativo, provisGes e analise de passivos contingentes;

d) Determinacado do justo valor dos instrumentos financeiros derivados;

e) Recuperabilidade de ativos por impostos diferidos;

f) Valorizagao a justo valor de ativos, passivos e passivos contingentes em operacdes de concentracao

de atividades empresariais.

As estimativas foram determinadas com base na melhor informacgao disponivel a data da preparagdo das
demonstracdes financeiras consolidadas e com base no melhor conhecimento e na experiéncia de eventos
passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situagdes em periodos subsequentes que, n3o
sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas estimativas. As alteracOes a essas estimativas, que
ocorram posteriormente a data das demonstragGes financeiras consolidadas, serdo corrigidas em
resultados de forma prospetiva, conforme disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparacdo das
demonstragdes financeiras consolidadas, sdo descritos nas correspondentes notas anexas.

2.20 Contratos de seguros e resseguros

De forma a otimizar os custos de seguro suportados, a Sonae efetua através de uma filial, operacGes de
resseguro sobre apdlices de empresas filiais e relacionadas do Grupo Efanor, exclusivamente sobre seguros
nao vida.

A filial da Sonae atua como intermedidria nas operagdes de seguro de forma a otimizar as coberturas e
retengdes coerentes com cada negdcio, assegurando uma gestdo efetiva de seguros a nivel mundial, sendo
o risco retido imaterial no contexto dos resseguros efetuados.

Os prémios emitidos relativos a contratos de seguro nao vida e os custos de aquisicdo associados sdo
reconhecidos como proveito e custo ao longo dos correspondentes periodos de risco, através da
movimentagdo da provisdo para prémios nao adquiridos.

A provisdo para prémios ndo adquiridos corresponde ao valor dos prémios emitidos de contratos de seguro
nao vida imputdveis a exercicios seguintes, ou seja, a parte correspondente ao periodo desde a data de
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encerramento da demonstracdo da posicdo financeira até ao final do periodo a que o prémio se refere e é
calculada para cada contrato em vigor.

Na provisdo para sinistros (Nota 32) é registado o valor estimado das indemniza¢des a pagar por sinistros ja
ocorridos, incluindo os sinistros ja ocorridos e ndo participados, e os custos administrativos a incorrer com
a regularizagdo futura dos sinistros que atualmente se encontram em processo de gestdo. As provisdes
registadas pela Sonae ndo sdo descontadas.

As provisGes técnicas de resseguro cedido (Ativo — Nota 13) sdo determinadas aplicando os critérios
descritos acima para o seguro concedido, tendo em atenc¢ao as percentagens de cessao, bem como outras
clausulas existentes nos tratados em vigor.

Com referéncia a cada data de apresentacdo de demonstragdes financeiras, a Sonae avalia a existéncia de
indicios de imparidade ao nivel dos ativos originados por contratos de seguro e de resseguro.

2.21 Informacgao por segmentos

A informacao relativa a informacgdo financeira ao nivel dos segmentos de negdcio identificados é incluida
na Nota 6.

2.22 Reservas legais, outras reservas e resultados transitados
Reserva legal:

A legislagdo comercial Portuguesa estabelece que pelo menos 5% do resultado liquido anual tem que ser
destinado ao reforco da Reserva legal até que esta represente pelo menos 20% do capital social. Esta
reserva ndo é distribuivel, a ndo ser em caso de liquidacdo, mas pode ser utilizada para absorver prejuizos,
depois de esgotadas todas as outras reservas, e para incorpora¢do no capital.

Reservas de cobertura:

As reservas de cobertura refletem as variagdes de justo valor dos instrumentos derivados de cobertura de
“cash flow” que se consideram eficazes (Nota 2.13.i), sendo que a mesma nao é passivel de ser distribuida
ou ser utilizada para absorver prejuizos.

Reservas de conversdo:

A rubrica de reservas de conversao corresponde ao efeito da conversdao de demonstracdes financeiras de
entidades com moeda funcional distinta do Euro, conforme referido na Nota 2.2.d).

Reservas de justo valor:

Esta rubrica integra o efeito positivo e negativo da reavaliacdo ao justo valor de investimentos disponiveis
para venda conforme referido na Nota 2.13.a).
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Reservas para planos de incentivo de médio prazo, incluido em “outras reservas”:

De acordo com a IFRS 2 — ‘Pagamentos com base em ac¢des’, a responsabilidade com os planos de incentivo
de médio prazo liquidados através da entrega de a¢Ges préprias é registada, a crédito, na rubrica de
“Reservas para planos de incentivo de médio prazo”, sendo que tal reserva ndo é passivel de ser distribuida
ou ser utilizada para absorver prejuizos.

2.23 Prémio de opcdao embutida em obrigacdes convertiveis

A reserva constituida corresponde a valorizacdo inicial da parcela dos instrumentos compostos que cumpre
com a definicdo de instrumento de capital proprio (Nota 2.13.f)). Esta reserva ndo é distribuivel sendo
transferida para resultados transitados ou para outras reservas na data de maturidade ou sendo
reconhecida como prémio no caso de existir a emissdo de a¢les da prépria Sociedade para fazer face as
obrigacdes convertidas em agdes.

3 GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

3.1 Introdugao

O obijetivo principal da gestdo de risco financeiro é apoiar a prossecucdo da estratégia de longo prazo da
Sonae, procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade associada e tentando mitigar
eventuais impactos negativos nos resultados da Sonae decorrentes de tais riscos. A atitude da Sonae em
relacdo aos riscos financeiros é conservadora e prudente, e quando sao utilizados instrumentos derivados
para cobrir determinados riscos relacionados com a atividade operacional da Sonae, ndo contrata, por
politica, derivados ou outros instrumentos financeiros para fins especulativos ou que ndo estejam
relacionados com a atividade dos seus negdcios.

Devido a natureza diversificada da Sonae, esta esta exposta a uma diversidade de riscos financeiros pelo
que, quando aplicavel, cada negdcio é responsavel por, definir as suas proprias politicas de gestdo de risco
financeiro, acompanhar a sua exposic¢ao individual e implementar as politicas aprovadas. Assim sendo, para
alguns riscos, ndo existem politicas de gestdo de riscos transversais a toda Sonae, mas sim quando
apropriado, politicas de risco individuais e adaptadas as caracteristicas de cada negdcio podendo, todavia,
existir principios orientadores comuns. As politicas de gestdo de riscos financeiros sdo aprovadas ao nivel
das Comissdes Executivas e/ou Conselho de Administracdo, consoante o caso de cada area de negdcio e os
riscos sdo identificados e monitorizados pelos respetivos Departamentos Financeiros e de Tesouraria. As
exposi¢coes sdo também monitorizadas pela Comissdo de Finangas conforme mencionado no Relatdrio
Sobre o Governo das Sociedades.

A Comissdo de Finangas coordena e analisa, entre outras responsabilidades, as politicas de gestdo de riscos
financeiros globais da Sonae. O Departamento de Financas da Sonae Holding é responsavel por consolidar e
medir a exposicdo consolidada dos riscos financeiros da Sonae para efeitos de reporte sendo também
responsavel por apoiar cada negdcio na gestdo individual dos riscos de moeda, taxa de juro, bem como os
riscos de liquidez e de refinanciamento através do Corporate Dealing Desk. As posi¢des sdo registadas num
sistema central (Treasury Management System) e o controlo e elaboracdo de relatdrios é efetuado quer ao
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nivel do negdcio, numa base diaria, quer numa base consolidada para a reunido mensal da Comissdo de
Financgas.

3.2 Risco de Crédito

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer um prejuizo financeiro resultante do
incumprimento de obrigacGes contratuais de pagamento de uma contraparte e manifesta-se em duas
vertentes principais:

3.2.1) Risco de Crédito associado a Instrumentos Financeiros

Na gestdo do risco de crédito associado a instrumentos financeiros (aplicacGes e depdsitos em bancos e
outras instituicdes financeiras ou resultantes da contratacdo de instrumentos financeiros derivados
celebrados no decurso normal das suas operacdes de cobertura), ou de empréstimos a associadas, existem
principios transversais para todas as empresas da Sonae:

- Para reduzir a probabilidade de incumprimento das obrigacdes contratuais de pagamento de uma
contraparte, as empresas da Sonae sé executam operag¢des (investimentos de curto prazo e derivados) com
contrapartes que apresentem um elevado prestigio e reconhecimento nacional e internacional e baseada
nas respetivas notacdes de rating tendo em consideracdo a natureza, maturidade e dimens3ao das
operagoes;

- N3ao devem ser contratados instrumentos financeiros que ndo tenham sido previamente
autorizados. A definicdo de instrumentos elegiveis quer para a aplicagdo de excesso de disponibilidades
quer para derivados foi definida com base numa abordagem conservadora (essencialmente instrumentos
de mercado monetario de curto prazo para as aplicagdes de tesouraria, e instrumentos que possam ser
decompostos nas suas parcelas integrantes e devidamente avaliados, bem como com uma perda maxima
identificavel no caso dos derivados);

- Adicionalmente, em relacdo aos excedentes de tesouraria: i) esses sdo preferencialmente
utilizados, sempre que possivel e onde for mais eficiente, seja no reembolso da divida existente, ou entdo
investidos de preferéncia em bancos de relacionamento reduzindo assim a exposicdo em termos liquidos a
essas Instituicdes; e ii) sé podem ser aplicados em instrumentos previamente autorizados;

- Pontualmente existem negdcios que podem definir um limite maximo de exposicdo por
contraparte ou regras ainda mais conservadoras do que as atrds descritas;

- ExcecOes e desvios aos principios atrds definidos tém que ser aprovadas pela respetiva Comissdo
Executiva / Conselho de Administragdo.

Tendo em conta as politicas e os limites minimos de notacdo de crédito definidos, a Sonae ndo antevé a
possibilidade de ocorréncia de qualquer incumprimento material de obriga¢des contratuais de pagamento
das suas contrapartes externas, no que diz respeito a instrumentos financeiros. No entanto, a exposicao a
cada contraparte resultante dos instrumentos financeiros contratados e as nota¢des de crédito das
contrapartes sdo regularmente monitorizadas pelos respetivos Departamentos Financeiros e os desvios
reportados a Comissdo Executiva / Conselho de Administracdo respetivo(a) e a Comissdo de Financas.
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3.2.2) Risco de Crédito nas atividades comercial e operacional de cada negdcio

Neste caso devido as especificidades de cada negdcio, e consequentemente da diferente tipologia dos
riscos de crédito, cada negdcio determina qual a politica mais apropriada, estando as mesmas abaixo
descritas. Todavia as politicas pautam-se por alguns principios transversais de prudéncia, conservadorismo
e implementagao de mecanismos de controlo.

- Unidades de Retalho

O risco de crédito é bastante reduzido, considerando que a maioria das transa¢des é a pronto pagamento.
Nas restantes, o relacionamento com os clientes é controlado através de um sistema de recolha de
informacgdo financeira e qualitativa, prestada por entidades reconhecidas que fornecem informacdo de
riscos, que permitem avaliar a viabilidade dos clientes e a necessidade de utilizacdo de instrumentos que
visam a reducdo do risco de crédito como seguros de crédito, garantias bancdrias, cartas de crédito ou
outros. O risco de crédito no relacionamento com fornecedores surge na sequéncia de adiantamentos ou
débitos de receitas comerciais e é mitigado pela expectativa de manutengdo do relacionamento comercial.

- Sonae IM

No negdcio de Multimédia e Sistemas de Informacdo a exposicdo ao risco de crédito estd maioritariamente
associada as contas a receber decorrentes da sua atividade operacional. A gestdo deste risco tem por
objetivo garantir a efetiva cobranca dos seus créditos nos prazos estabelecidos sem afetar o equilibrio
financeiro do negdcio. A Sonaecom recorre a agéncias de avaliacdo de crédito e possui departamentos
especificos de controlo de crédito, cobranca e de gestdo de processos em contencioso, que contribuam
para mitigar este risco.

Nos restantes negdcios da Sonae IM o risco de crédito no ambito da atividade operacional corrente é
controlado através de um sistema de recolha de informac¢do financeira e qualitativa, prestada por
entidades reconhecidas que fornecem informacdo de riscos, que permitem avaliar a viabilidade dos
clientes no cumprimento das suas obrigagdes, visando a reducao do risco de concessao de crédito.

- Sonae Sierra — Empreendimento conjunto

O risco de crédito resulta essencialmente do risco de crédito dos lojistas dos centros comerciais geridos
pelo negdcio e das restantes dividas de terceiros. O acompanhamento do risco de crédito dos lojistas dos
centros comerciais, é efetuado pela adequada avaliacdo de risco efetuada antes da aceitacdo de lojistas nos
centros comerciais e pelo adequado acompanhamento dos limites de crédito atribuidos a cada lojista.

- NOS — Empreendimento conjunto

A NOS estd sujeita ao risco de crédito nas suas atividades operacionais e de tesouraria. O risco de crédito
relacionado com operagGes estd, essencialmente, relacionado com créditos de servicos prestados a
clientes. Este risco é monitorizado numa base regular de negdcio, sendo que o objetivo da gestdo é: i)
limitar o crédito concedido a clientes, considerando o prazo médio de recebimentos de cada cliente; ii)
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monitorizar a evolugdo do nivel de crédito concedido; e iii) realizar andlises de imparidade aos valores a
receber numa base regular.

- Sonae Holding

A Sonae Holding ndo tem qualquer atividade comercial relevante para além das atividades normais de um
gestor de portfdlio de participa¢cdes. Como tal numa base regular, a empresa sé estd exposta ao risco de
crédito decorrente de instrumentos financeiros (aplicacbes e depdsitos em bancos e outras instituicGes
financeiras ou resultantes da contrata¢do de instrumentos financeiros derivados celebrados no decurso
normal das suas operacfes de cobertura, aplicando os principios referidos no ponto 3.2.1).

Adicionalmente a Sonae Holding podera em algumas situagdes estar também exposta ao risco de crédito
resultante da sua atividade de gestor de portfélio (compra ou venda de participacGes), mas nessas
situacBes excecionais sdo implementados mecanismos e acles, decididas caso a caso (exigéncia de
garantias bancadrias, criacdo de escrow accounts, obtencdo de colaterais, etc.) com a supervisdo da
Comissao Executiva.

O montante relativo a clientes, outros devedores e outros ativos apresentados nas demonstragdes
financeiras consolidadas, os quais se encontram liquidos de imparidades, representam a maxima exposi¢ao
da Sonae ao risco de crédito.

3.3 Risco de Liquidez

A Sonae tem a necessidade regular de recorrer a fundos externos para financiar a sua atividade corrente e
os seus planos de expansdo e detém uma carteira diversificada de financiamentos de longo prazo,
constituida entre outros por mutuos e operagées estruturadas, mas que também inclui uma variedade de
outras operacgées de financiamento de curto prazo, sob a forma de papel comercial e de linhas de crédito.
A 31 de dezembro de 2016, o total da divida bruta consolidada (excluindo suprimentos) é de 1.571 milhdes
de euros (em 31 de dezembro de 2015 era de 1.587 milhGes de euros) excluindo os contributos das
parcerias Sonae Sierra e NOS que sdo mensurados pelo método da equivaléncia patrimonial.

O objetivo da gestao de risco de liquidez é garantir que, em todos os momentos, as empresas da Sonae tém
a capacidade financeira, para cumprir os seus compromissos pecuniarios nas datas em que estes sdo
exigiveis bem como para exercer a sua atividade corrente e prosseguir os seus planos estratégicos. Dada a
natureza dindmica das suas atividades, a Sonae necessita de uma estrutura financeira flexivel, utilizando
por isso uma combinacdo de:

- Manutencdo, com os bancos de relacionamento, de linhas de crédito com compromisso de curto e
médio prazo com prazos de aviso para cancelamento suficientemente confortaveis (até 360 dias);

- Manutengdo de programas de papel comercial com prazos variados, que permitem nalguns casos
desintermediar a divida junto de investidores institucionais;

- Planeamento financeiro anual detalhado com ajustamentos mensais, semanais e diarios, a fim de
antecipar todas as necessidades de fundos;

- Diversificacdo das fontes de financiamento e das contrapartes;
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- Manutencdo de uma maturidade média da divida adequada, ajustada pelo montante ja pré-
financiado com linhas de longo prazo disponiveis e caixa e equivalente de caixa, mediante a emissdo de
divida de longo prazo de modo a evitar a concentragao excessiva de amortizacGes programadas em datas
proximas. Em 2016 a maturidade média da divida da Sonae, é de aproximadamente 4,4 anos (2015: 4,2
anos) excluindo os contributos dos empreendimentos conjuntos Sonae Sierra e NOS que consolidam pelo
método da equivaléncia patrimonial;

- Negocia¢des de cldusulas contratuais que reduzam a possibilidade dos respetivos credores
exigirem o vencimento antecipado dos financiamentos;

- Financiamento antecipado, sempre que possivel, das necessidades de liquidez ja previstas através
de operagdes estruturais com um prazo adequado as mesmas necessidades;

- Procedimentos de gestdo das aplicacbes de curto prazo assegurando que a maturidade das
aplica¢Oes a realizar devera coincidir com os pagamentos previstos (ou ser suficientemente liquida, no caso
de investimentos em ativos, para permitir liquidacdes urgentes e ndo programadas), incluindo uma
margem para cobrir eventuais erros de previsdo. A margem de erro necessaria dependerd do grau de
confianga na previsdo de tesouraria e sera determinado pelo negdcio. A fiabilidade das previsdes de
tesouraria é uma variavel determinante para calcular os montantes e prazos das operacdes de tomadas de
fundos/aplicacdes no mercado.

A andlise da maturidade de cada um dos instrumentos financeiros passivos, é apresentada nas Notas 24,
25, 29 e 30, com valores ndao descontados e tendo por base o cendrio mais pessimista, isto é, o periodo
mais curto em que o passivo se torna exigivel.

E mantida pela Sonae uma reserva de liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos de
relacionamento, de forma a assegurar a capacidade para cumprir com 0s seus compromissos, sem ter que
se refinanciar em condicbes desfavoraveis. A 31 de dezembro de 2016, o montante de empréstimos
consolidados com vencimento em 2017 é de 361 milhdes de euros (313 milhGes de euros com vencimento
para 2016) e em 31 de dezembro de 2016 a Sonae tinha linhas de crédito consolidadas disponiveis no valor
de 109 milhdes de euros (123 milhdes de euros em 2015) com compromisso inferior ou igual a um ano e
439 milhdes de euros (341 milhdes de euros em 2015) com compromisso superior a um ano.

Adicionalmente a Sonae possuia em 31 de dezembro de 2016 uma reserva de liquidez constituida por Caixa
e equivalentes de caixa e Investimentos correntes de 341 milhdes de euros (283 milhdes de euros em 31 de
dezembro de 2015).

Face ao anteriormente exposto, a Sonae espera satisfazer todas as suas necessidades de tesouraria com o

recurso aos fluxos da atividade operacional e das aplicagdes financeiras, bem como, se necessario,
recorrendo a linhas de crédito disponiveis existentes.
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3.4 Risco de taxa de juro

3.4.1) Politicas

Uma vez que cada negdcio opera em diferentes mercados e em diferentes ambientes econémicos, ndo ha
uma politica Unica para a Sonae, mas sim politicas individuais adaptadas ao tipo de exposi¢cdo existente e
que sdo descritas abaixo. Como anteriormente mencionado, ao nivel consolidado, na Comissdo de
Finangas, bem como ao nivel de cada negdcio, a exposicdo da Sonae é regularmente monitorizada. Embora
ndo haja uma politica de gestdo de risco de taxa de juro transversal, relativamente a contratacdo de
derivados para gerir o risco de taxa de juro, existem principios transversais para todas as empresas da

Sonae, abaixo referidos:

- A atividade de cobertura das empresas da Sonae ndo é considerada como uma atividade com fins
lucrativos e os derivados sdo contratados com objetivos ndo especulativos;

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado
financiamento deverd existir coincidéncia entre as datas dos fluxos de juros pagos nos financiamentos
objeto de cobertura e as datas de liquidacao ao abrigo do instrumento de cobertura para evitar qualquer
ineficiéncia na cobertura;

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado
financiamento devera existir uma equivaléncia perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no
derivado ou instrumento de cobertura deverd ser o mesmo que o aplicavel ao financiamento/transagio
que esta a ser coberta;

- Desde o inicio da transagdo, o custo maximo do endividamento, resultante da operagdo de
cobertura realizada, é conhecido e limitado, mesmo em cenarios de evolucGes extremas das taxas de juro
de mercado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadrdvel no custo de fundos
considerado no plano de negdcios da respetiva empresa, ou no minimo em cendrios extremos de subida de
taxa de juro nao seja superior ao custo do financiamento indexado a taxa varidvel subjacente;

- As contrapartes dos instrumentos de cobertura estdo limitadas a instituicdes de elevado prestigio e
reconhecimento nacional e internacional e baseada nas respetivas nota¢des de rating, de acordo com as
consideragGes sobre a gestdao do risco de crédito referidas no ponto 3.2, sendo politica da Sonae privilegiar
a contratagdo destes instrumentos com entidades bancarias de relacionamento da Sonae, ndo deixando
contudo de solicitar a apresentagao de propostas e precos indicativos a um numero representativo de
bancos de forma a garantir a adequada competitividade dessas operacgdes;

- Na determinacdo do justo valor das operacdes de cobertura, a Sonae utiliza determinados
métodos, tal como modelos de avaliagdao de opg¢des e de atualizacdo de fluxos de caixa futuros, e utiliza
determinados pressupostos que sdo baseados nas condicdes de taxas de juro, cambio, volatilidades, etc. de
mercado prevalecentes a data da demonstracdo da posicdo financeira. Cotagbes comparativas de
instituicOes financeiras, para instrumentos especificos ou semelhantes, sdo utilizadas como referencial de
avaliacao;
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- Todas as transa¢des tendencialmente deverdo ser documentadas seguindo os contratos tipo
definidos pelo ISDA - International Swaps and Derivatives Association;

- Todas as operagbes que ndo sigam as regras anteriormente mencionadas terdo de ser
individualmente aprovadas pela respetiva Comissdo Executiva / Conselho de Administra¢do e reportadas a
Comissdo de Finangas, nomeadamente opera¢des contratadas com a finalidade de otimizar o custo da
divida quando considerado adequado de acordo com as condi¢Ges em vigor nesse momento nos mercados
financeiros.

- Unidades de Retalho

A exposicdo do negdcio a taxa de juro decorre essencialmente dos empréstimos de longo prazo que sdo
constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor.

O objetivo da Sonae Investimentos é limitar a volatilidade dos cash-flows e resultados tendo em conta o
perfil da sua atividade operacional através da utilizagdo de uma adequada combinac¢do de divida a taxa fixa
e variavel. A politica da Sonae permite a utilizacdo de derivados de taxa de juro para reducdo da exposicdo
as variacOes da Euribor e ndo para fins especulativos.

- Sonae IM

No negdcio Multimédia e Sistemas de informacdo a totalidade do endividamento encontra-se indexado a
taxas varidveis, expondo o custo da divida a um risco elevado de volatilidade. O impacto desta volatilidade
nos resultados ou no capital proprio da sociedade é mitigado pelo efeito dos seguintes fatores (i)
relativamente baixo nivel de alavancagem financeira; (ii) possibilidade de utilizacdo de instrumentos
derivados de cobertura do risco de taxa de juro, conforme referido a baixo; (iii) possivel correlacdo entre o
nivel de taxas de juro de mercado e o crescimento econémico, com este a ter efeitos positivos em outras
linhas dos resultados consolidados (homeadamente operacionais) do negdcio, por essa via parcialmente
compensando os custos financeiros acrescidos (“natural hedge”); e (iv) existéncia de liquidez ou
disponibilidades consolidadas igualmente remuneradas a taxas variaveis.

Os restantes negocios deste segmento de negdcios estdo expostos ao risco de taxa de juro decorrentes
essencialmente dos empréstimos bancarios ou de empréstimos remunerados recebidos dos acionistas que
sdo constituidos na sua maioria por divida indexada a Euribor. O impacto desta volatilidade nos resultados
ou no capital préprio da sociedade é mitigado pelo efeito dos seguintes fatores (i) alavancagem financeira
controlada, sendo implementada de forma conservadora no que respeita a utilizagdo de financiamento
bancario, e pela (ii) provavel correlagdo entre o nivel de taxas de juro de mercado e o crescimento
econdmico, com este a ter efeitos positivos em outras linhas dos resultados (homeadamente operacionais)
de alguns dos negdcios, por essa via parcialmente compensando os custos financeiros acrescidos (“natural
hedge”).

- Sonae Sierra — Empreendimento conjunto

As receitas e “cash-flows” da Sonae Sierra sdao minimamente influenciadas pela variacao de taxas de juro,
na medida em que as disponibilidades do Grupo, bem como os eventuais financiamentos concedidos a
outras empresas da Sonae Sierra, se encontram unicamente dependentes da evolucdo das taxas de juro do
Euro, as quais tém, historicamente, uma volatilidade baixa.
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Em financiamentos de longo prazo e como forma de cobrir a eventual variacdo de taxa de juro a longo
prazo, a Sonae Sierra contrata, sempre que apropriado, instrumentos financeiros derivados de cobertura
de “cash-flows” (“swaps” ou “zero cost collars” de taxa de juro) os quais representam coberturas perfeitas
desses financiamentos de longo prazo, tendo em algumas situa¢des optado igualmente por fixar a taxa de
juro dos financiamentos nos primeiros anos desses contratos e ira analisar a possibilidade de contratar
posteriormente “swaps” ou “zero cost collars” de taxa de juro, para cobrir os seus fluxos de caixa no
periodo remanescente desses contratos de financiamento.

- NOS — Empreendimento conjunto

Os empréstimos obtidos pela NOS, com excecdo das obrigacdes, tém taxas de juro varidveis, o que expde o
Grupo ao risco dos fluxos de caixa das taxas de juro. A NOS adota uma politica de cobertura de risco,
através da contratacdo de “swaps” de taxa de juro para cobertura dos pagamentos futuros de juros de
empréstimos obrigacionistas e outros empréstimos.

- Sonae Holding e outros

A Sonae Holding estd exposta ao risco de taxa de juro em relagao as rubricas da demonstracdo da posi¢ao
financeira (empréstimos e aplicagdes de curto prazo) e ao justo valor de derivados de taxa de juro (swaps e
opgOes). Uma parte significativa da divida da Sonae Holding encontra-se indexada a taxas variaveis, e
podem ser utilizados derivados de taxa de juro para converter parte da divida a taxa varidvel para taxa fixa
(geralmente utilizando swaps de taxa de juro), ou para limitar a taxa maxima a pagar (geralmente
utilizando cap’s).

A Sonae Holding minimiza o risco de taxa de juro ajustando a propor¢do de divida que vence juros a taxa
fixa relativamente a que se encontra indexada a taxas varidveis sem, contudo, ter um objetivo fixo ou
proporg¢do a atingir, uma vez que as opera¢des de cobertura de risco de taxa de juro tém geralmente
associado um custo de oportunidade, e consequentemente uma abordagem dindmica de monitorizacdo da
exposicdo é considerada preferivel face a uma abordagem rigida tradicional. Parte do risco ao nivel
individual é também mitigado pelo facto da Sonae Holding conceder empréstimos as suas subsidiarias no
ambito das suas atividades normais, e assim existir algum grau de cobertura natural numa base individual,
uma vez que se as taxas de juro aumentam os juros adicionais pagos sdo parcialmente compensados por

juros adicionais recebidos.

A atividade de cobertura da Sonae Holding ndo é considerada como uma atividade com fins lucrativos e os
derivados sdo contratados com objetivos ndo especulativos e devera respeitar rigorosamente os principios
atras definidos.

O Conselho de Administracdo da Sonaecom aprova os termos e condicdes dos financiamentos
considerados materiais para a Empresa, analisando para tal a estrutura da divida, os riscos inerentes e as
diferentes opgBes existentes no mercado, nomeadamente quanto ao tipo de taxa de juro (fixo/variavel).
No ambito da politica acima definida, cabe a Comissdo Executiva, através do acompanhamento
permanente das condi¢cdes e das alternativas existentes no mercado, a decisdo sobre a contratacdo pontual
de instrumentos financeiros derivados destinados a cobertura do risco de taxa de juro.
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3.4.2.) Andlises de Sensibilidade
A andlise de sensibilidade a alteracGes de taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

- AlteracOes nas taxas de juro afetam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros
indexados a taxas varidveis (os pagamentos de juros, associados a instrumentos financeiros ndo designados
como instrumentos cobertos ao abrigo de coberturas de fluxos de caixa de risco de taxa de juro). Como
consequéncia, estes instrumentos sdo incluidos no calculo da analise de sensibilidade a variacdo de taxa de
juro;

- AlteracOes nas taxas de juro de mercado apenas afetam os gastos e rendimentos em relagao aos
instrumentos financeiros com taxas de juros fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor. Como
tal, todos os instrumentos financeiros com taxas de juros fixas registados ao custo amortizado, ndo estdo
sujeitos ao risco de taxa de juro, tal como definido na IFRS 7;

- No caso de instrumentos designados para cobertura do justo valor do risco de taxa de juro, quando
as alteragbes no justo valor do instrumento coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a
movimentos de taxa de juro sdo compensados quase por completo na demonstracdao dos resultados no
mesmo exercicio, estes instrumentos financeiros também ndo sdo considerados como expostos ao risco de
taxa de juro;

- Alteragdes nas taxas de juro de mercado de instrumentos financeiros que foram designados como
instrumentos de cobertura de fluxos de caixa para cobrir as flutuacdes de pagamentos resultantes de
altera¢Oes de taxas de juro afetam as rubricas de reservas do capital préprio, sendo por isso incluidos no
calculo da analise de sensibilidade ao capital préprio (outras reservas);

- AlteragBes nas taxas de juro de mercado de derivados de taxa de juro que ndo sdo designados
como fazendo parte de uma relagdo de cobertura, tal como definido na IAS 39 afetam os resultados da
empresa (ganho/perda liquida resultante da reavaliagio do justo valor dos instrumentos financeiros),
sendo por isso incluidos no cdlculo da andlise de sensibilidade a variacdo de taxa de juro;

- Alteragbes no justo valor de instrumentos financeiros derivados e de outros ativos e passivos
financeiros sdao estimados descontando para o momento presente os fluxos de caixa futuros as taxas de
juro de mercado existentes no final de cada ano, e assumindo uma variacao paralela nas curvas de taxa de
juro;

- Para efeitos da analise da sensibilidade, essa andlise é realizada com base em todos os
instrumentos financeiros existentes durante o exercicio.

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, se as taxas de juro dos instrumentos financeiros
denominados em euros tivessem sido 75 pontos base superiores, o resultado liquido consolidado antes de
impostos da Sonae em 31 de dezembro de 2016 seria inferior em cerca de 8,8 milhdes de euros (em 31 de
dezembro de 2015 seria inferior em cerca de 7 milhGes euros).
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3.5 Risco de taxa de cambio

3.5.1) Politicas

A Sonae tem operacfes a nivel internacional, tendo subsididrias que operam em diferentes jurisdi¢des,
estando por isso exposta ao risco de taxa de cambio. Como cada negdcio opera em diferentes mercados e
em diferentes ambientes econdmicos, ndo estd definida uma politica uniforme para toda a Sonae, mas sim
politicas individuais para cada negdcio tal como seguidamente descrito. A exposi¢cdao da Sonae ao risco de
taxa de cambio estd presente a dois niveis: risco de transacdo (riscos cambiais relativos aos fluxos de
tesouraria e aos valores dos instrumentos registados na demonstracdo da posicao financeira em que
mudancas nas taxas de cdmbio tém um impacto sobre os resultados e fluxos de tesouraria) e risco de
translacdo (riscos cambiais relativos a flutuacdes do valor do capital investido nas subsidiarias estrangeiras
devido a alteragGes da taxa de cambio). Embora ndao haja uma politica de gestdo de risco de taxa de cambio
transversal no que diz respeito a contrata¢do de derivados para gestdo do risco de taxa de cdmbio, também
se aplicam para todas as empresas da Sonae, com as necessdrias adaptacdes, os principios referidos no
ponto 3.4.1).

- Unidades de Retalho

O impacto nas demonstragdes financeiras das variagdes nas taxas de cambio é reduzido, na medida em que
a maior parte dos fluxos operacionais sdo contratados em euros. A Sonae Investimentos esta
maioritariamente exposta ao risco taxa de cambio através das transa¢des relativas a aquisi¢cdes de
mercadorias em mercados internacionais, sendo estas maioritariamente em USD.

A gestdo do risco taxa de cambio pretende fornecer uma base sélida a tomada de decisdo de compra de
mercadorias estabelecendo pregos de custo conhecidos e estdveis. A cobertura acompanha toda a decisdo
de compra desde o momento da selecdo dos fornecedores até a negociagcdo formal de aquisi¢do.

A exposicdo é controlada através de um programa de compra de divisas a prazo (forwards) com o objetivo
de minorar o impacto negativo ocasionado por variagGes nas responsabilidades em consequéncia dos
processos de importacdo em divisas distintas do euro.

- Sonae IM

O negdcio Multimédia e Sistemas de Informacdo opera internacionalmente e detém subsidiarias a operar
no Brasil, no Reino Unido, na Polénia, nos Estados Unidos, no México, na Austrdlia, no Egipto, na Malasia,
no Chile, no Panama, em Singapura, entre outros, estando assim exposta ao risco de taxa de cambio.

A politica de gestdo de risco de taxa de cdmbio procura minimizar a volatilidade dos investimentos e
operacdes expressos em moeda externa, contribuindo para uma menor sensibilidade dos resultados da
Sonaecom a flutua¢des cambiais.

Sempre que possivel, a Sonaecom tenta realizar coberturas naturais dos valores em exposicao,
compensando os créditos concedidos e recebidos expressos na mesma moeda. Quando tal ndo se revele
possivel ou adequado, a Sonaecom recorre a outros instrumentos derivados de cobertura.
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A exposicdo da Sonaecom ao risco de taxa de cambio advém, maioritariamente, do facto de algumas das
suas subsidiarias relatarem em moeda diferente do Euro, sendo imaterial o risco associado a atividade
operacional.

Relativamente ao negdcio de Corretagem de Seguros, que é desenvolvido em diferentes areas geograficas,
quando ha transagdes mantidas numa divisa diferente da do pais em que a participada opera, a exposicdo
ao risco cambial é minimizada através da contratacdo de instrumentos derivados de cobertura.

Para os restantes negdcios deste segmento o impacto nas demonstragdes financeiras das variagdes nas
taxas de cambio é reduzido, na medida em que a maior parte dos fluxos operacionais sdo contratados em
euros.

- Sonae Sierra — Empreendimento conjunto

A atividade operacional de cada empresa incluida na consolidacdo é desenvolvida essencialmente no pais
em que opera e consequentemente a grande maioria das suas transa¢Ges sao mantidas na divisa do pais
em que a participada opera. A politica de cobertura deste risco especifico por cada uma das participadas
passa por evitar, na medida do possivel, a contratacdo de servicos expressos em divisas.

- NOS — Empreendimento conjunto

O risco de taxa de cambio estd, essencialmente, relacionado com a exposicdo decorrente de pagamentos
efetuados a fornecedores de equipamento terminal e produtores de conteudos audiovisuais para os
negocios da TV por subscricdo e audiovisuais, respetivamente. As transacdes comerciais entre a NOS e
estes fornecedores encontram-se denominadas, maioritariamente, em Ddlares americanos.

Considerando o saldo de contas a pagar resultante de transacdes denominadas em moeda diferente da
moeda funcional do Grupo, a NOS contrata ou pode contratar instrumentos financeiros, nomeadamente
forwards cambiais de curto-prazo de forma a cobrir o risco associado a estes saldos.

- Sonae Holding

A Sonae Holding enquanto sociedade gestora de participacdes sociais tem uma exposi¢cdo ao risco de
transacdo de taxa de cambio decorrente de transagdes comerciais muito limitado. Normalmente, quando
surgem tais exposicOes é efetuada a gestdo do risco cambial com o objetivo de minimizar a volatilidade do
valor de tais transa¢des realizadas em moeda estrangeira e reduzir o impacto sobre os resultados de
flutuagdes das taxas de cambio. Quando surgem exposi¢cGes materialmente significativas com um elevado
grau de certeza, a Sonae Holding cobre tais exposi¢des principalmente com o recurso a contratos de taxa
de cambio a prazo. Para exposi¢des com algum grau de incerteza podera recorrer a utilizacdo de opgdes de
taxa de cadmbio sujeitas, contudo, a aprovacdo prévia da Comissdo Executiva.
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3.5.2) Exposi¢ao e Analise de Sensibilidade

A 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os montantes de ativos e passivos (em euros) da Sonae registados em
moeda diferente da moeda funcional da empresa eram os seguintes:

[ §  31dez2016 31dez 2015 31dez 2016 31dez 2015

Euro - - 1.402.138 5.655.979
Real Brasileiro - - 1.038.401 327.020
Libra Inglesa 1.024.603 1.256.083 660.464 117.870
Délar Americano 11.781.708 13.646.832 24.789.881 25.242.695

Outras moedas 923.257 614.588 81.146 421.214

Os montantes acima apresentados apenas incluem ativos e passivos monetarios denominados em moeda
diferente da moeda funcional das filiais ou empreendimentos conjuntos, ndo representando por isso o
risco de translacdo das demonstracGes financeiras. Dado o carater de curto prazo da generalidade dos
ativos e passivos monetdrios e a magnitude do seu valor liquido, a exposi¢cdo ao risco cambial é imaterial,
ndo sendo assim apresentada analise de sensibilidade a variagdo de taxa de cambio.

3.6 Risco de preco e de mercado

A Sonae estd exposta aos riscos decorrentes do valor dos investimentos realizados nas suas participagdes
financeiras, contudo estes sdo efetuados geralmente tendo em conta objetivos estratégicos, uma vez que a
empresa nao transaciona ativamente estes investimentos. Estes investimentos sdo apresentados na Nota
10.

A Sonae estd exposta aos riscos decorrentes da variacdo do preco da a¢do da Sonae Holding devido as
responsabilidades relativas a politica de remuneragao descrita no relatério do governo da sociedade a
colaboradores Sonae, conforme explicado na Nota 28.

Em 2007, a Sonae contratou um Total Return Swap (TRS), tendo por subjacente, a¢des da Sonae Holding.
Conforme explicado na Nota 22, o Total Return Swap ndo permitiu o desreconhecimento destas acbes
proprias, e como tal, uma mudancga na cotacdo das a¢Ges da Sonae Holding poderd ter um impacto sobre
os fluxos de tesouraria por meio do TRS. Se a cotacdo das agBes da Sonae Holding tivesse sido 1%
superior/inferior a Sonae teria recebimentos/pagamentos no valor de 877 mil euros (em 31 de dezembro
de 2015 a Sonae nJo teria recebimentos/pagamentos adicionais).

3.7 Risco de capital

A estrutura de capital da Sonae, determinada pela proporcdo de capital préprio e divida liquida, é gerida de
forma a assegurar a continuidade e desenvolvimento das suas atividades operacionais, maximizar o retorno
dos acionistas e otimizar do custo de financiamento.

A Sonae monitoriza periodicamente a sua estrutura de capital, identificando riscos, oportunidades e as
necessarias medidas de ajustamento com vista a concretizacdo dos objetivos referidos.



A Sonae apresentou em 2016 um gearing médio (contabilistico) de 0,7x (0,8x em 2015). O gearing médio
em valores de mercado em 2016 foi de 0,8x (0,6x em 2015).

4 REEXPRESSAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

O Grupo Losan, é um Grupo multinacional sendo a empresa mae sedeada em Espanha, é especializado no
negdcio grossista de roupa infantil. Esta aquisicdo teve como objetivo melhorar as competéncias na cadeia
de abastecimento e reforcar a capacidade de expansdo internacional da Sonae através de canais grossistas.
Estas empresas foram incorporadas no consolidado em 31 de dezembro de 2015 periodo a partir do qual a
Sonae passou a exercer o controlo sobre as suas atividades.

Dada a proximidade da aquisicdo no final do exercicio de 2015, s6 no decorrer de 2016 foi possivel concluir
o exercicio de atribuicdo de justo valor e calculo do Goodwill. O impacto da referida avaliagdo nas
demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2015 foi o seguinte:

31dez 2015

Ajustamentos
Valores em milhares de euros ANEES da~ [PEIR @[ Apos o
Reexpressao valor Reexpressao
Nota 5.4
Ativos
Ativos fixos tangiveis e intangiveis 1.787.565 24.691 1.812.256
Goodwill 624.544 (18.960) 605.584
Investimentos 1.244.439 - 1.244.439
Ativos por impostos diferidos 63.870 225 64.095
Outros ativos ndo correntes 32.530 - 32.530
Ativo ndo corrente 3.752.948 5.956 3.758.904
Ativo corrente
Inventarios 634.765 - 634.765
Clientes 96.577 (400) 96.177
Outros ativos correntes 244.043 1.417 245.460
Investimentos 82.431 - 82.431
Caixa e equivalentes de caixa 282.752 - 282.752
Ativo corrente 1.340.568 1.017 1.341.585
Ativos ndo correntes detidos para venda 131.044 - 131.044
Passivos
Empréstimos obtidos 1.272.864 - 1.272.864
Outros passivos ndo correntes 36.029 - 36.029
Passivos por impostos diferidos 72.760 6. 073 78.833
Provisdes 38.810 39.710
Empréstimos obtidos 314.263 314.263
Fornecedores e outros passivos correntes 1.695.040 - 1.695.040
Total do passivo corrente 2.009.303 2.009.303
Capital préprio excluindo interesses sem controlo 1.658.490 1. 658 490
Interesses sem controlo 136.304 136.304

Total do capital préprio 1.794.794 1.794.794
Total do capital préprio e do passivo 5.224.560 6.973 5.231.533
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5 ALTERAGCOES OCORRIDAS NO PERIMETRO DE

CONSOLIDACAO

5.1 As principais aquisi¢oes de subsidiarias ocorridas no exercicio findo em
31 de dezembro de 2016

As aquisicOes de empresas incluidas na consolidacdo pelo método integral, podem ser analisadas como
segue:

Percentagem de capital detido
A data de aquisi¢do
FIRMA Total b)

Sonae SR - Sports & Fashion

Grupo Salsa

1) IVN - Servigos Partilhados, SA Vila Nova de Famalicdo (Portugal) 50,00% 50,00%
Irm3os Vila Nova, SA Vila Nova de Famalicdo (Portugal) 100,00% 50,00%
Irm3os Vila Nova Il - Imobiliaria, SA Vila Nova de Famalicdo (Portugal) 100,00% 50,00%
IVN Asia Limited Hong Kong (China) 100,00% 50,00%
Salsa DE GmbH Dusseldorf (Alemanha) 100,00% 50,00%
Salsa Distribution USA LLC New York (EUA) 100,00% 50,00%
Salsa France, S.A.R.L. Paris (Franga) 99,99% 50,00%
Salsa Luxembourg, Sarl Luxemburgo 100,00% 50,00%
SLS Salsa - Comércio e Difusdo de Vestuario, S.A. Vila Nova de Famalicdo (Portugal) 100,00% 50,00%
\S/I;S;jl::olfs:i‘]s'_ Comercioy Difusién de Pontevedra (Espanha) 100,00% 50,00%
Sonae IM
Sysvalue-Consult.,Int. e seg. em S.I.,SA Cidade do México (México) 100,00% 89,97%
Iberosegur-Soc. Ibérica Med. Seguros,Lda Porto (Portugal) 100,00% 50,01%
Inovretail, Lda Maia (Portugal) 100,00% 89,97%
Moneris Servigos de Gestdo, SA Lisboa (Portugal) 60,00% 30,01%

a) Considera a participagdo detida diretamente por uma subsididria do Grupo;

b) Corresponde a percentagem de interesse detida direta ou indiretamente atribuivel aos acionistas da Empresa-mae, excluindo interesses
sem controlo.

1) Empresa-mde do grupo Salsa.



Os efeitos destas aquisicdes nas demonstragdes financeiras consolidadas podem ser analisados como

segue:

Sonae SR - Sports & Fashion

Grupo Salsa

Valor da Posi¢do | Ajustamentos
Valores em euros

Financeira antes para o justo Justo Valor
da aquisigdo valor

Ativos liquidos adquiridos

Valor da Posigdo ] Ajustamentos

31dez 2016 Financeira antes para o justo
da aquisigdo valor

Sonae IM

Justo Valor

31dez 2016

Ativos fixos tangiveis (Nota 8) 12.635.220 15.791.326 28.426.546 29.617.543 13.445 - 13.445 10.102
Ativos intangiveis (Nota 9) 2.477.267 86.470.000 88.947.267 86.891.838 554.218 982.257 1.536.475 1.114.183
Inventérios (Nota 14) 20.768.752 - 20.768.752 23.209.980 - - - -
Ativos por impostos diferidos (Nota 19) 1.691.120 1.267.477 2.958.597 2.832.354 9 9 -
Outros ativos 17.073.717 172.540 17.246.257 16.265.111 1.112.049 1.112.049 550.727
Caixa e equivalentes de caixa 7.501.069 - 7.501.069 3.487.787 214.190 214.190 81.334
Empréstimos (57.408.768) - (57.408.768) (47.868.478) (372.865) - (372.865) -
Passivos por impostos diferidos (Nota 19) - (21.417.032) (21.417.032) (21.029.053) - (115.718) (115.718) (115.718)
Outros passivos (26.463.665) (6.035.603) (32.499.268) (32.953.247) (1.114.319) - (1.114.319) (868.731)
Total de ativos liquidos adquiridos (21.725.288) 76.248.708 54.523.420 60.453.885 406.727 866.539 1.273.266 771.897
Goodwill (Nota 10) 43.364.414 1.907.814
Interesses sem controlo (Nota 23) 27.261.711 67.536
Ativos indemnizatérios (Nota 13) 2.463.875 -
Custo de aquisi¢do 73.090.000 3.113.546
Pagamentos efetuados 73.090.000 1.519.920
Valores em divida - 1.593.624
73.090.000 3.113.544
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisi¢do (Nota 46)
Pagamentos efetuados (73.090.000) (1.519.920)
Caixa e equivalentes de caixa adquiridos 7.501.069 214.190
(65.588.931) (1.305.730)

Valores em euros

Desde a data de Desde a data de
o 12 meses o 12 meses
aquisi¢do aquisi¢do

Vendas e prestagdes de servigos 61.438.993 116.628.114 357.263 1.703.459
Outros rendimentos 1.784.677 4.862.315 350.340 184.530
Custo das vendas (24.310.385) (50.608.043) (79.508) (434.294)
Fornecimentos e servigos externos (13.786.487) (26.621.230) (190.138) (661.601)
Gastos com pessoal (10.784.173) (22.188.418) (425.543) (967.549)
Amortizagdes e depreciagdes (3.924.059) (3.713.742) (81.480) (162.470)
Outros gastos e perdas (649.009) (2.755.299) (22.597) (86.207)
Resultado financeiro (748.061) (3.770.954) (6.426) 140.513

Resultado antes impostos 9.021.496 11.832.743 (98.089) (283.619)
Imposto sobre o rendimento (2.681.646) (3.286.303) (14.279) (16.631)

Resultado liquido das operagdes continuadas 6.339.850 8.546.440 (112.368) (300.250)

Resultado depois de impostos das operagbes

409.391 409.391, - -
descontinuadas ( ) ( )

Resultado liquido 5.930.459 8.137.049 (112.368)

A IVN — Servigos Partilhados, SA é detentora da marca Salsa, que é uma marca Portuguesa de jeanswear de
renome internacional, reconhecida pela sua capacidade empreendedora e pelo desenvolvimento de
produtos inovadores. Sendo uma empresa verdadeiramente internacional, os seus produtos podem ser

encontrados em cerca de 2.000 pontos de venda em 32 paises.

Esta aquisicdo enquadra-se nos pilares estratégicos da Sonae, nomeadamente a expansdo internacional, a
diversificacdo dos estilos de investimento e o reforco da base de ativos e competéncias. A Salsa continuard
a contar com a atual equipa de gestdo e, em consondncia com os termos do acordo, os seus resultados
serdo incluidos na Sonae pelo método de consolidacdo integral por se considerar que o Grupo controla as
atividades relevantes da Salsa, sendo reportados no segmento de “Sports & Fashion” da Sonae SR.
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No seguimento desta aquisicdo foi feita uma avaliagao preliminar do justo valor dos ativos adquiridos e dos
passivos assumidos. O justo valor foi determinado através de diversas metodologias de valorizagdo para
cada tipo de ativo ou passivo, com base na melhor informacdo disponivel. Os principais ajustamentos ao
justo valor efetuados no ambito deste processo foram:

(i)

(iii)

(iv)

carteira de clientes wholesale e franchising (+35,5 milhGes de euros) valorizadas com base na
metodologia dos cash-flows descontados, utilizando para o efeito taxas de desconto baseadas no
custo médio ponderado do capital do segmento onde as empresas se inserem (11%) e
considerando uma taxa média de retengdo dos clientes (9,4% para os clientes de wholesale). As
referidas carteiras serdo amortizadas linearmente com base no prazo médio estimado de retencéo
dos clientes (10 anos);

marca Salsa (+51 milhGes de euros) valorizada com base na metodologia dos royalties libertados,
utilizando para o efeito taxas de desconto baseadas no custo médio ponderado do capital do
segmento onde as empresas se inserem (11%) e uma taxa de royalties de 4%, e para a qual nao foi
identificada vida definida;

ativos imobilidrios (+15,8 milhGes de euros) valorizados com base numa valorizagdo externa
preliminar dos referidos ativos, a qual tinha sido obtida em data anterior a aquisicdo, estando em
curso novo processo de avaliagdo que ainda ndo estd concluido; e

passivos contingentes relativos a obriga¢Oes presentes no montante de 6 milhdes de euros, sendo
que sobre estes foram igualmente reconhecidos o correspondente ativo indemnizatério conforme
suportado contratualmente;

Para os restantes ativos e passivos ndo foram até esta data identificadas diferencas significativas entre o
justo valor e o respetivo valor contabilistico. Como habitualmente acontece nas concentragdes de
atividades empresariais, também nesta operagdo nao foi possivel atribuir, em termos contabilisticos, ao
justo valor de ativos identificados e de passivos assumidos, uma parte do custo de aquisicdo, sendo essa
componente reconhecida como Goodwill e registada na rubrica de Ativos intangiveis. No entanto, a
alocacdo do preco de compra realizada é preliminar, podendo ainda estar sujeita a alteracbGes até
conclusdo do periodo de um ano a contar desde a data de aquisicdo, conforme permitido pelo IFRS3 —
Concentragbes Empresariais.

As valorizagbes acima efetuada correspondem ao Nivel 3 de Justo Valor, de acordo com o IFRS 13.

e e o 0 0 o



5.2 As principais aquisi¢oes de associadas ocorridas no exercicio findo em 31
de dezembro de 2016

As aquisicOes de empresas incluidas na consolidagao pelo método de equivaléncia patrimonial podem ser
analisadas como segue:

Percentagem de capital detido

A data de aquisigdo
FIRMA
Sonae MC
S2 Mozambique, SA Maputo (Mogambique) 30,00% 30,00%
Sonae IM
Filhet Allard Espafia Correduria de Seguros S.L. Madrid (Espanha) 35,00% 17,50%
Armilar Venture Partners - Sociedade de Capital de Risco, SA Lisboa (Portugal) 35,00% 31,49%
Fundo de Capital de Risco Armilar Venture Partners Il Lisboa (Portugal) 50,21% 45,17%
Fundo de Capital de Risco Armilar Venture Partners Il Lisboa (Portugal) 41,99% 37,78%
Fundo de Capital de Risco Espirito Santo Ventures Inovagdo e Internacionalizagdo Lisboa (Portugal) 37,54% 33,77%

Armilar, Armilar Il, Armilar lll e ESVIINT

Na sequéncia do anuncio efetuado a 5 de agosto de 2016, a subsidiaria Sonae IM, em conjunto com um
grupo de investidores celebrou um contrato com o NOVO BANCO, S.A. e a subsidiaria deste, ES TECH
VENTURES, SGPS, S.A para a aquisicdo, ao Novo Banco, de unidades de participa¢cdo em trés fundos de
capital de risco: o Fundo de Capital de Risco Espirito Santo Ventures Inovagdo e Internacionalizagcdo
(‘ESVIINT’); o FCR — Espirito Santo Ventures Il (atualmente denominado Fundo de Capital de Risco Armilar
Venture Partners Il ‘Armilar 1II’) e o Fundo de Capital de Risco Espirito Santo Ventures lll (atualmente
denominado Fundo de Capital de Risco Armilar Venture Partners Il ‘Armilar 11I’) e da totalidade do capital
social da Espirito Santo Ventures — Sociedade de Capital de Risco (atualmente denominada Armilar Venture
Partners — Sociedade de Capital de Risco. S.A. ‘Armilar’) detidas pela sua subsidiaria ES TECH VENTURES,
SGPS, S.A.. Apds aprovagao do Banco de Portugal, a transagao ficou concluida a 13 de dezembro de 2016.

O Armilar 1l, Armilar Il e ESVIINT tém como finalidade investir o seu patrimdnio em participagdes
minoritarias, em sociedades com potencial elevado de crescimento e valorizagao e que tenham subjacente
a sua atividade uma base tecnoldgica ou um conceito de negdcio inovador, sendo privilegiados projetos em
fase de start-up, early-stage e expansao, tanto em Portugal como a nivel internacional. De acordo com a
legislacdo, a gestdo dos fundos, estd a cargo da sociedade gestora, a qual, tém autonomia relativa as
politicas de gestdo e investimento, ndo competindo essa incumbéncia aos detentores de unidades de
participagao.

A participacdo da subsidiaria Sonae IM na sociedade gestora é de 35%, ndo exercendo esta subsidiaria,
controlo sobre a mesma, tendo sido assumido como justo valor 1 euro, de acordo com a especificidade da
transacdo. Assim, as participa¢cdes adquiridas no ambito desta operacdo foram classificadas como
“Investimentos em associadas” (Nota 11).
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A alocacdo do prego de compra dos 3 fundos foi efetuada da seguinte forma:

31dez 2016

Ativos liquidos adquiridos
Investimentos financeiros 80.587.398 69.452.246 18.585.117
Outros ativos correntes 1.172.000 2.682.053 109.180
Caixa e equivalentes de caixa 1.761.897 613.065 92
Empréstimos (8.965.340) (7.111.940) -
Fornecedores (1.479.656) (1.533.153) (23.767)
Outras dividas de terceiros (2.535.468) (1.771.881) (328.446)
Total de ativos liquidos adquiridos 70.540.831 62.330.390 18.342.176
% Adquirida 50,21% 41,99% 37,54%
Total dos ativos liquidos adquiridos 35.416.004 26.173.814 6.885.820
Preco de aquisi¢do 16.330.035 13.028.803 2.390.500
Goodwill negativo (Nota 11) 19.085.969 13.145.011 4.495.320

O valor de goodwill negativo gerado nesta aquisicdo originou impostos diferidos passivos no montante de
8,3 milhdes de euros (Nota 19).

Atendendo que os fundos reconhecem nas suas contas os investimentos nas participadas pelo justo valor, a
alocagdo inicial do preco de compra foi realizada tendo por base o valor dos capitais préprios das
demonstragdes financeiras preliminares dos fundos reportadas a 31 de dezembro de 2016, ndo aprovadas,
os quais representam a melhor estimativa a data do justo valor das participa¢des adquiridas.

A data deste relatério, as referidas demonstracdes financeiras ndo se encontram aprovadas, ndo tendo o
grupo ao seu dispor toda a informacdo necessaria para aferir o justo valor atribuido as participadas dos
fundos, e concluir a valorizagdo dos ativos liquidos adquiridos.

A contabilizagdo foi determinada provisoriamente, estando sujeita a altera¢des ate a data de conclusdo do
periodo de 12 meses a contar da data de aquisicdo, conforme previsto na IFRS 3 — Concentra¢do de
Atividades Empresariais.

No dmbito desta transacdo, foi ainda adquirida divida dos fundos Armilar Il e Armilar IIl a Espirito Santo
Ventures — Sociedade de Capital de Risco (atualmente denominada “Armilar Venture Partners”, no
montante de 1.503.660 euros e 1.274.357 euros, respetivamente, a qual se encontra registada na rubrica
“Qutros Ativos Ndo Correntes” (Nota 13).



5.3 As principais alienag6es de empresas ocorridas no exercicio findo em 31
de dezembro de 2016

Em dezembro de 2016, o Grupo alienou a sua filial Imoconti — Sociedade Imobilidria, SA a uma entidade

relacionada do grupo Sonae Sierra. Os efeitos desta aliena¢do nas demonstragGes financeiras consolidadas
podem ser analisados como segue:

A data de
Valores em euros . o 31dez 2015
alienagdo
Ativos liquidos alienados
Ativos fixos tangiveis (Nota 8) 15.960.059 17.114.189
Outros ativos 21.260 19.411
Caixa e equivalentes de caixa 22.792 802
Passivos por impostos diferidos (Nota 19) (1.282.258) (1.322.934)
Outros passivos (6.532.171) (8.284.509)
Total de ativos liquidos alienados 8.189.682 7.526.959
Suprimentos, operagdes de tesouraria e juros 6.046.123
Ganho na alienagdo (Nota 36) 6.773.227
Preco da alienagdo 21.009.032
Recebimentos efetivados -
Montantes a receber no futuro (Nota 16) 21.009.032

21.009.032

Até a datade

Valores em euros 31ldez2

alienagdo

Vendas e prestagdes de servigos - -
Outros rendimentos 1.580.669 2.380.637

Outros gastos e perdas (543.842) (644.311)
Resultado financeiro (178.361) (231.201)

Resultado antes impostos 858.466 1.505.125
Imposto sobre o rendimento (195.563) (341.372)

Resultado liquido 662.903 1.163.753
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5.4 Imputacao do justo valor aos ativos adquiridos e passivos assumidos na
aquisicao do grupo Losan em 2015

O Grupo Losan é um Grupo multinacional com a empresa mae sedeada em Espanha e é especializado no
negocio grossista de roupa infantil. Esta aquisicdo teve como objetivo melhorar as competéncias na cadeia
de abastecimento e reforgar a capacidade de expansado internacional da Sonae através de canais grossistas.
Estas empresas foram incorporadas no consolidado em 31 de dezembro de 2015, periodo a partir do qual a
Sonae passou a exercer o controlo sobre as suas atividades.

Em 31 de dezembro de 2015, dada a proximidade da data de aquisi¢do, ndo foi possivel ao Grupo finalizar a
valorizacdo a justo valor dos ativos liquidos adquiridos, a qual foi concluida durante o exercicio como
segue, tendo o goodwill sido reduzido em aproximadamente 19 milhdes de euros conforme evidenciado no
quadro seguinte:

Unidades de Retalho

Grupo Losan

Valor da Posigdo | Ajustamentos
Valores em euros

Financeira antes para o justo
da aquisicdo valor

Justo Valor

31dez 2015

Ativos liquidos adquiridos

Ativos fixos tangiveis 4.281.581 - 4.281.581 4.281.581
Ativos fixos intangiveis (Nota 9) 734.881 24.691.000 25.425.881 734.881
Inventarios (Nota 14) 13.451.587 - 13.451.587 13.451.587
Ativos por impostos diferidos (Nota 19) 309.948 225.000 534.948 309.948
Outros ativos 15.681.488 (400.000) 15.281.488 15.681.488
Caixa e equivalentes de caixa 12.006.623 - 12.006.623 12.006.623
Empréstimos (8.145.659) - (8.145.659) (8.145.659)
Passivos porimpostos diferidos (Nota 19) (359.764) (6.072.750) (6.432.514) (359.764)
Outros passivos (14.765.358) (900.000) (15.665.358) (14.765.358)
Total de ativos liquidos adquiridos 23.195.327 17.543.250 40.738.577 23.195.327
Goodwill 95.495 19.055.699
Custo de aquisicdo 40.834.072 42,251.026
Pagamentos efetuados em 2015 42.251.026 42.251.026
Ajuste ao preco (Nota 46) (1.416.954) -
40.834.072 42.251.026
Fluxo de caixa liquido decorrente da aquisi¢do (Nota 46)
Pagamentos efetuados (40.834.072) (42.251.026)
Caixa e equivalentes de caixa adquiridos 12.006.623 12.006.623
(28.827.449) (30.244.403)

O justo valor dos ativos liquidos adquiridos foi determinado através de diversas metodologias de
valorizagdo para cada tipo de ativo ou passivo, com base na melhor informacdo disponivel. Os principais
ajustamentos ao justo valor efetuados no ambito deste processo foram:

(i) carteira de clientes wholesale (+13,1 milhdes de euros), valorizadas com base na metodologia dos
cash-flows descontados, utilizando para o efeito taxas de desconto baseadas no custo médio
ponderado do capital do segmento (11%) onde as empresas se inserem e considerando uma taxa
média de retencdo dos clientes (84% baseado nos dados historicos). As referidas carteiras serdo
amortizadas linearmente com base no prazo médio estimado de retengdo dos clientes (10 anos);



(ii) marca Losan (+11,6 milhGes de euros), valorizada com base na metodologia dos royalties libertados
e para a qual n3o foi identificada vida definida; e

(iii) passivos contingentes relativos a obrigaces presentes no montante de 0,9 milhGes de euros;

6 INFORMAGCAO POR SEGMENTOS

A Sonae tem no seu portfélio 4 segmentos principais: as unidades de retalho, a Sonae IM e as duas grandes
parcerias nas areas de Centros Comerciais (Sonae Sierra) e Telecomunicagdes (NOS). Foram identificados
como segmentos de negdécios os seguintes:

Nas unidades de retalho o Grupo tem trés segmentos:

- a Sonae MC é a unidade de retalho alimentar, possui uma rede de 41 hipermercados Continente, 130
supermercados Continente Modelo, 77 lojas de conveniéncia Bom Dia, 260 lojas franqueadas Meu
Super e 198 parafarmacias Well’s;

- a Sonae SR é a unidade de retalho especializado com duas grandes divisdes:

- a Worten que estd incluida no top 3 de players ibéricos em eletrénica, contando com um portfdlio
de 235 lojas fisicas na Ibéria;

- a Sports&Fashion tem uma rede de 363 lojas proprias de artigos de desporto e vestuario,
combinada com uma rede de franchising e inclui ainda as aquisicdes recentes da Salsa e Losan.

- a Sonae RP dedica-se a otimizacdo da gestdo do portfélio de imobilidrio do retalho e é composta,
principalmente, por lojas que operam sob a marca Continente e sob outras marcas da Sonae SR.

A Sonae IM possui uma estratégia de gestdo ativa do portfélio, com o claro objetivo de construir e gerir um
portfdlio de empresas de base tecnoldgica ligadas ao retalho e telecomunicagdes.

Para além dos segmentos acima identificados, a Sonae tem ainda duas grandes parcerias, a Sonae Sierra
(centros comerciais) e a ZOPT (a qual detém o controlo sobre a NOS nas telecomunicagdes).

Estes segmentos foram identificados tendo em consideragdo o facto de serem unidades do grupo que
desenvolvem atividades onde se podem identificar separadamente as receitas e as despesas, em relacdo as
quais é produzida uma informacgdo financeira separada, os seus resultados operacionais sdao revistos pela
gestdo e sobre os quais esta toma decisdes.

A Sonae estd presente em 89 paises, incluindo operagées, prestacdo de servigos a terceiros, escritérios de
representacgdo, franchising e parcerias.

A lista das empresas do Grupo e respetivos negécios estdo detalhados nas Notas 50 e 51.
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6.1

Informagao financeira por segmentos de negdcio

A principal informacgdo relativa aos segmentos de negdcio existentes em 31 de dezembro de 2016 e de
2015 é como segue:

. o Provisdes e
Volume de Amortizagdes e Resultados Imposto sobre o
31dez 2016 o o perdas por EBIT . . @ . @
negdcios depreciagdes . . financeiros rendimento
imparidade
Sonae MC 3.686.808.069 90.891.772 1.662.669 112.149.103 - -
Sonae SR
Worten 910.303.455 25.294.017 2.815.681 (9.152.360) - -
Sports & Fashion 527.299.167 25.127.268 1.396.866 (25.702.036) - -
Sonae RP 91.962.156 23.739.373 6.536.987 119.945.354 - -
Unidades de Retalho 5.216.372.847 165.052.430 12.412.203 197.240.061 (56.571.685) 31.466.626
Sonae IM 258.150.125 14.958.675 4.740.576 (12.187.596) (2.143.191) (21.949.527)
Outros, eliminagdes e ajustamentos 8] (98.385.469) 3.095.614 6.406 28.024.117 12.619.909 9.124.274
Total consolidado 5.376.137.503 183.106.719 17.159.185 213.076.582 (46.094.967) 18.641.373

. o Provisdes e
Volume de Amortizacdes e Resultados Imposto sobre o
31dez 2015 o o perdas por EBIT . . @ . @
negdcios depreciagdes . . financeiros rendimento
imparidade
Sonae MC 3.490.025.696 85.806.855 1.939.973 119.760.878 - -
Sonae SR
Worten 891.470.876 23.750.199 2.245.532 (12.852.706) - -
Sports & Fashion 402.834.310 21.133.375 703.900 (44.094.679) - -
Sonae RP 121.266.202 27.487.028 - 121.207.518 - -
Unidades de Retalho 4.905.597.084 158.177.457 4.889.405 184.021.011 (53.670.088) 19.880.913
Sonae IM 248.979.341 14.770.909 1.678.916 (4.579.149) (1.612.492) 2.055.292
Outros, elimina¢es e ajustamentos o (140.333.801) 54.925 - 26.345.809 (1.629.189) (1.016.606)

Total consolidado 5.014.242.624

173.003.291

6.568.321

205.787.671

(56.911.769) 20.919.599

Investimento Capital Divida Liquida Investimento Capital Divida Liquida
(CAPEX) Investido Total @ (CAPEX) Investido Total @

Sonae MC 167.010.365 629.840.098 - 113.771.108 533.730.705 -
Sonae SR

Worten 39.439.683 (53.506.754) - 39.313.761 (18.148.441) -

Sports & Fashion 112.943.592 372.337.388 - 71.997.061 189.556.528 -

Sonae RP 62.354.568 930.735.887 - 60.418.121 1.046.536.798 -

Unidades de Retalho 381.748.208 1.879.406.619 683.533.046 285.500.051 1.751.675.590 643.978.322

Sonae IM 51.813.972 219.747.878 49.011.868 11.317.601 132.664.890 39.546.259

Outros, eliminagdes e ajustamentos ) 3.050.497 1.180.286.753 482.458.145 3.016.966 1.203.292.497 609.314.264

Total consolidado 436.612.677

3.279.441.250

1)  Inclui as contas individuais da Sonae;

2)
acima.

1.215.003.059

299.834.618 3.087.632.977 1.292.838.845

Estas rubricas sdo acompanhadas pela Gestdo de uma forma mais agregada, ndo sdo alocadas a cada um dos segmentos identificados




Os intra-grupos do volume de negécios podem ser analisados com segue:

o 31dez 2016 31dez 2015
Volume de negdcios
Intragrupo Intragrupo

Sonae MC (1.999.094) (1.983.822)
Sonae SR
Worten (4.526.457) (4.018.262)
Sports & Fashion (29.091.974) (29.120.431)
Sonae RP (81.736.023) (112.270.462)
Sonae IM (13.686.480) (14.928.074)
Outros, eliminagdes e ajustamentos (160.000) (160.000)

Total consolidado (131.200.028) (162.481.051)

A rubrica de “Outros, eliminagdes e ajustamentos” pode ser analisada com segue:

Volume de Negocios EBIT
N 31dez2016 31dez 2015 31dez 2016 31dez 2015

Intragrupos intersegmentos (131.200.028) (162.481.051) - -
Contributos das empresas ndo incluidas

32.814.559 22.147.250 (10.085.948) (22.646.540)
nos segmentos
Metodo equivaléncia patrimonial - - 43.754.559 48.195.730
Outros - - (5.644.493) 796.619

Outros, eliminagbes e ajustamentos (98.385.469) (140.333.801) 28.024.118 26.345.809

Intragrupos intersegmentos e Contributos das empresas ndo

individualizados como segmentos 3.050.496 3.016.966 (43.753.616) (25.111.790)
Investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas - - 1.293.795.248 1.214.889.100
Outros investimentos 17.966.231 105.042.967
Cash settled equity swap - - (87.721.109) (103.720.530)
Dividendos disponiveis - - - 12.192.750

3.050.496 3.016.966 1.180.286.754 1.203.292.497

3) Instrumento financeiro explicitado da Nota 22.

Todas as medidas de performance estdo reconciliadas para as demonstra¢des financeiras na nota 48.

Os ativos ndo correntes e as vendas e prestacdes de servicos por mercado geografico podem ser
detalhados como segue:

31dez 2016 31dez 2015

Vendas e Vendas e
. > prestagdes de - o prestagbes de
0 Ativos ndao . Ativos ndo .
Mercados de destino servigos por servigos por
correntes correntes
mercado de mercado de
destino destino
Portugal 3.979.439.556 4.825.039.745 3.691.581.995 4.543.057.011
Espanha 116.275.357 356.428.492 134.679.867 338.037.728
Franga - 55.626.405 - 41.757.068
Inglaterra - 3.757.817 - 3.792.569
Alemanha - 4.586.905 - 2.866.129
Italia - 12.498.905 - 488.730
Brasil 23.458.355 29.220.921 22.571.204 32.544.002
México 1.228.297 6.344.768 594.344 2.415.051
Resto do Mundo 3.374.131 82.633.545 34.564.392 49.284.335

4.123.775.696 5.376.137.503 3.883.991.802 5.014.242.623
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Glossario:
Capital Investido Liquido = Divida liquida + Capital préprio;

Divida Liquida = ObrigacGes + empréstimos bancdrios + outros empréstimos + suprimentos + locacGes
financeiras — caixa, depdsitos bancarios, investimentos correntes, excluindo a participacdo de 2,14% na
NOS, e outras aplicacdes de longo prazo;

Outros, eliminagdes e ajustamentos = Intra-grupos + ajustamentos de consolidacdo + contributos das
empresas nao incluidas nos segmentos divulgados por ndo se enquadrarem em nenhum segmento
relatdvel, ou seja estdo incluidos para além da Sonae SGPS as empresas identificadas como “Outras” na
Nota 50;

Investimento (CAPEX) = Investimento bruto em ativos fixos tangiveis, intangiveis e investimentos em
aquisicoes.

6.2 Informagao financeira da Sonae Sierra

Os valores de Ativos, Passivos, Rendimentos e ganhos e Gastos e perdas relativos aos empreendimentos
conjuntos estdo divulgados na Nota 11. No entanto, tendo em consideracdo a relevancia das
demonstra¢des financeiras da Sonae Sierra e dado que esta estd a ser consolidada pelo método da
equivaléncia patrimonial, apresentamos de seguida as situacGes mais relevantes (os valores divulgados ndo
estdo proporcionalizados pela percentagem de detengdo e que ascende a 50%).

a) Propriedades de investimento

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o movimento ocorrido no valor das
propriedades de investimento, foi o seguinte:

Propriedades de investimento

em
desenvolvimento
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 - Reexpresso 864.480 1.927 23.492 1.725 891.624
Adigdes 4.389 - 21.727 - 26.116
Recebimentos - 612 - - 612
Recebimento de Fit-out - (333) - - (333)
Variagdo no justo valor das propriedades de investimento -
entre anos: -
- Ganhos 96.253 243 - - 96.496
- Perdas - (147) - - (147)
Transferéncia para ativos disponiveis para venda (273.337) (163) - - (273.500)
Diferencas de conversdo cambial - - (473) - (473)
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 - Reexpresso 691.785 2.139 44.746 1.725 740.395
AdicBes 6.079 (125) 2.559 - 8.513
Imparidades e abates - - (7.285) - (7.285)
Alienagdes - - (427) - (427)
Recebimento de Fit-out - (834) - - (834)
Variagdo no justo valor das propriedades de investimento -
entre anos: -
- Ganhos 69.290 402 - - 69.692
- Perdas (4.349) - - - (4.349)
Diferencas de conversdo cambial - - 28 - 28

Saldo final a 31 de dezembro de 2016 762.805 805.733



As adicdes de propriedades de investimento em desenvolvimento ao custo, nos montantes de 2.559
milhares de euros e 21.727 milhares de euros nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e 2015,
respetivamente, referem-se a um projeto na Alemanha cuja data estimada de abertura é 2019.

O montante de 273.500 milhares de euros reconhecido como “Transferéncia para ativos disponiveis para
venda” refere-se a ativos que se classificaram como ativos detidos para venda no final de 2015.

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o montante das propriedades de investimento em exploracdo e a
informacado sobre a hierarquia de justo valor pode ser detalhado como segue:

31dez 2016 31dez 2015 - Reexpresso
i 0 antos te" Intervalo de milhares de euros i 0 antos te" Intervalo de milhares de euros
|§coun (S Yields Nivel 3 |§coun (S Yields Nivel 3
(intervalo) (intervalo)
Peninsula Ibérica  7,50% e 10,85% 5,75% e 9,10% 650.260 8,00% e 11,41% 6,25% e 9,50% 584.037
Resto da Europa 8,50% e 10,30% 6,75% e 8,50% 112.545 9,05% e 10,30% 7,30% e 8,50% 107.748
762.805 691.785

O justo valor de cada propriedade de investimento em exploracdo foi determinado através de avaliagdo
reportada a data de relato, efetuada essencialmente por entidades especializadas independentes
(Cushman & Wakefield e Jones Lang LaSalle).

A avaliacdo destas propriedades de investimento foi efetuada de acordo com os “Practice Statements” do
“RICS Appraisal and Valuation Manual” publicado pelo “The Royal Institution of Chartered Surveyors” (“Red
Book”), sedeado em Inglaterra.

A metodologia adotada para calcular o valor de mercado das propriedades de investimento envolve a
preparacdao de projecdes de ganhos e perdas a 10 anos de cada centro comercial adicionadas do valor
residual, que corresponde a uma perpetuidade calculada com base nos ganhos liquidos do 112 ano e uma
taxa de rendibilidade de mercado (“Exit yield” ou “cap rate”). Estas projec¢bes sdo depois descontadas para
a data de avaliagdo a uma taxa de desconto de mercado. As projecGes ndo sdo previsdes do futuro, mas
apenas refletem a melhor estimativa do avaliador quanto a atual visdo do mercado relativamente aos
proveitos e custos futuros de cada propriedade. A taxa de rendibilidade e a taxa de desconto sdo definidas
de acordo com o mercado de investimento local e institucional sendo a razoabilidade do valor de mercado
obtido de acordo com a metodologia acima, igualmente testado também em termos da taxa de
rendibilidade inicial, obtida com o rendimento liquido estimado para o 12 ano das projecoes.

Na avaliacdo das propriedades de investimento, foi igualmente tomado em consideracdo algumas
premissas que, de acordo com a classificacdo do “Red Book”, sdo consideradas especiais, nomeadamente,
em relagdo a centros comerciais inaugurados recentemente, nos quais ndo foram consideradas despesas
de investimento eventualmente ainda devidas, em virtude de esses montantes se encontrarem
devidamente acrescidos nas demonstracGes financeiras anexas.

Em termos de hierarquia de mensura¢do de justo valor de acordo com o IFRS 13, as propriedades de
investimento do Grupo que se encontram valorizadas a justo valor encontram-se todas dentro do nivel 3.
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A relacdo existente entre elementos ndo observaveis e o justo valor das propriedades pode ser descrito
como segue:

e uma diminuicdo das rendas anuais contribui para uma diminui¢do do justo valor;

e um aumento nas taxas de desconto e de capitalizacdo contribui para uma diminuicdo do justo
valor.

Tal como mencionado nos relatérios de avaliacdo das propriedades de investimento elaborados por
entidades especializadas independentes, a determinag¢do do justo valor das mesmas teve em consideracdo
a definicdo do justo valor da IFRS 13 a qual é concordante com a definicdo de valor de mercado definido
nas normas internacionais de avaliacdo das propriedades de investimento.

b) Aquisicdo e alienagdo de empresas
As principais alienagGes de empresas ocorridas em 2016 foram as seguintes:

Durante o ano de 2016 a Sierra B.V. e uma das suas subsidiarias, Luz del Lajo B.V., alienaram 100% do
capital das entidades Estacdo Viana- Centro Comecial, S.A. (“Estagcdo Viana”), Project Sierra 8 B.V.
detentora de 100% do Algarveshopping- Centro Comercial, S.A. (“Algarveshopping”) e Luz del Tajo Centro
Comercial S.A. (“Luz del Tajo”) a Iberia Shopping Centre Venture Cooperatief UA (“lberia Coop”) pelo
montante de 184.601 milhares de euros. Estas vendas geraram um ganho liquido de 37.164 milhares de
euros (liqguido de despesas de transacdo no montante 3.869 milhares de euros). Estas entidades tinham
sido classificadas como detidas para venda em 2015.

Em dezembro de 2016, a Sierra Investments Holding B.V. alienou 100% do capital da Project Guia, S.A.
(“Project Guia”) a lberia Shopping Centre Venture Cooperatief UA (“Iberia Coop”) pelo montante de 951
milhares de euros. Esta transacdo gerou uma perda de 63 milhares de euros.

Como o Grupo detém 10% da Iberia Coop, estas entidades passaram a ser classificada como associadas e
mensuradas pelo método da equivaléncia patrimonial.

c¢) Goodwill

O valor do Goodwill associado a Sonae Sierra é alocado a cada uma das empresas que detém propriedades
de investimento. Os testes de imparidade sdo efetuados por comparagcdao com o “Net Asset Value” a data
da demonstracdo da posic¢do financeira das participacdes que detém as referidas propriedades.

O “Net Asset Value” resulta da valorizacdo das propriedades de investimento a valores de mercado (Open
Market Value) ndo incluindo a dedugdo de impostos diferidos sobre mais-valias ndo realizadas.
6.3 Informacao financeira da Zopt

As demonstragdes financeiras consolidadas da ZOPT (empreendimento conjunto que controla a NOS) e da
NOS a 31 de dezembro de 2016 e de 2015, incorporados nas demonstracgdes financeiras da Sonae através
da ZOPT pelo método da equivaléncia patrimonial (Nota 11).
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O valor da demonstracdo de resultados da ZOPT resulta do resultado liquido do exercicio da NOS, do
resultado liquido do exercicio da ZOPT e dos impactos em resultados do processo de alocacdo do justo
valor aos ativos e passivos adquiridos pela ZOPT.

As demonstragdes financeiras consolidadas da NOS a 31 de dezembro de 2016 e de 2015, incorporadas nas
demonstra¢des financeiras consolidadas da Sonaecom através da ZOPT pelo método da equivaléncia
patrimonial podem ser resumidas como segue:

Valores em milhares de euros 31dez 2016 31dez 2015

Ativos
Ativos fixos tangiveis 1.158.181 1.167.538
Ativos intangiveis 1.158.779 1.178.559
Ativos por impostos diferidos 117.302 122.539
Outros ativos ndo correntes 18.740 41.496
Ativo ndo corrente 2.453.002 2.510.132
Clientes 348.926 347.837
Caixa e equivalentes a caixa 2.313 9.948
QOutros ativos correntes 178.400 108.577
Ativo corrente 529.639 466.362
Total do ativo 2.982.641 2.976.494
Passivos
Empréstimos obtidos 972.003 979.422
Provisdes 146.287 139.484
Outros passivos ndo correntes 50.406 31.837
Passivos ndo correntes 1.168.696 1.150.743
Empréstimos obtidos 224.692 178.022
Fornecedores 238.828 327.485
QOutros passivos correntes 297.327 256.722
Total do passivo corrente 760.847 762.229
Total do passivo 1.929.543 1.912.972
Capital préprio excluindo interesses sem controlo 1.044.057 1.054.092
Interesses sem controlo 9.041 9.430
Total do capital proprio 1.053.098 1.063.522
Total do capital proprio e do passivo 2.982.641 2.976.494
Receitas totais 1.514.969 1.444.305
Gastos e perdas
Gastos diretos e fornecimentos e servigos externos (642.190) (656.555)
Amortizagbes (391.555) (339.294)
Outros gastos (338.452) (301.681)
(1.372.197) (1.297.530)
Resultados financeiros (30.549) (32.145)
Imposto sobre o rendimento (22.226) (32.138)
Resultado liquido consolidado do exercicio 89.997 82.492
Atribuivel aos interesses sem controlo (385) (228)
Atribuivel a acionistas da empresa mae 90.382 82.720

7 CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS

Os instrumentos financeiros, de acordo com as politicas descritas na Nota 2.13, foram classificados como
segue:
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Ativos
registados ao Ativos ndo
Empréstimos e justo valor por Disponiveis para Derivados abrangidos pelo
Ativos financeiros Notas contas a receber resultados venda (Nota 26) Sub-total IFRS 7 Total
A 31 de dezembro de 2016
Ativos ndo correntes
Outros investimentos 12 9.966.231 - 10.818.219 - 20.784.450 - 20.784.450
Outros ativos ndo correntes 13 18.640.416 - - - 18.640.416 585.750 19.226.166
28.606.647 - 10.818.219 - 39.424.866 585.750 40.010.616
Ativos correntes
Clientes 15 116.003.860 - - - 116.003.860 - 116.003.860
Outras dividas de terceiros 16 83.961.449 - - - 83.961.449 - 83.961.449
Investimentos 12 161.050 - - 4.207.972 4.369.022 - 4.369.022
Caixa e equivalentes de caixa 20 340.920.458 - - - 340.920.458 - 340.920.458
541.046.817 - - 4.207.972 545.254.789 - 545.254.789
569.653.464 - 10.818.219 4.207.972 584.679.655 585.750 585.265.405
A3lded bro de 2015 - Reexp
Ativos ndo correntes
Outros investimentos 12 9.996.932 - 19.552.729 - 29.549.661 - 29.549.661
Outros ativos ndo correntes 13 12.463.292 - - - 12.463.292 19.147.335 31.610.627
22.460.224 - 19.552.729 - 42.012.953 19.147.335 61.160.288
Ativos correntes
Clientes 15 96.177.303 - - - 96.177.303 - 96.177.303
Outras dividas de terceiros 16 68.521.667 - - - 68.521.667 9.984.877 78.506.544
Investimentos 12 128.080 79.796.807 - 2.506.087 82.430.974 - 82.430.974
Caixa e equivalentes de caixa 20 282.751.583 - - - 282.751.583 - 282.751.583
447.578.633 79.796.807 - 2.506.087 529.881.527 9.984.877 539.866.404
470.038.857 79.796.807 19.552.729 2.506.087 571.894.480 29.132.212 601.026.692

Passivos
financeiros
registados pelo Passivos ndo
Derivados custo abrangidos pelo
Passivos financeiros (Nota 26) amortizado Sub-total IFRS 7
A 31 de dezembro de 2016
Passivos n3o correntes
Empréstimos bancérios 24 - 507.884.174 507.884.174 - 507.884.174
Empréstimos obrigacionistas 24 - 695.803.279 695.803.279 - 695.803.279
Credores por locagdo financeira 24e25 - 1.463.520 1.463.520 - 1.463.520
Outros empréstimos 24 - 4.676.660 4.676.660 - 4.676.660
Outros passivos ndo correntes 27 - 2.542.407 2.542.407 19.014.981 21.557.388
- 1.212.370.040 1.212.370.040 19.014.981 1.231.385.021
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 24 - 350.365.080 350.365.080 - 350.365.080
Empréstimos obrigacionistas 24 - 7.998.517 7.998.517 - 7.998.517
Credores por locagdo financeira 24e25 - 1.079.629 1.079.629 - 1.079.629
Outros empréstimos 24 358.117 1.411.067 1.769.184 - 1.769.184
Fornecedores 29 - 1.136.655.247 1.136.655.247 - 1.136.655.247
Outras dividas a terceiros 30 - 200.640.232 200.640.232 - 200.640.232
358.117 1.698.149.772 1.698.507.889 - 1.698.507.889
358.117 2.910.519.812 2.910.877.929 19.014.981 2.929.892.910
A3lded bro de 2015 - Reexp
Passivos ndo correntes
Empréstimos bancarios 24 - 566.306.612 566.306.612 - 566.306.612
Empréstimos obrigacionistas 24 - 697.562.099 697.562.099 - 697.562.099
Credores por locagdo financeira 24e25 - 3.231.481 3.231.481 - 3.231.481
Outros empréstimos 24 - 5.764.682 5.764.682 - 5.764.682
Outros passivos ndo correntes 27 - 5.481.467 5.481.467 30.547.413 36.028.880
- 1.278.346.341 1.278.346.341 30.547.413 1.308.893.754
Passivos correntes
Empréstimos bancérios 24 - 258.655.767 258.655.767 - 258.655.767
Empréstimos obrigacionistas 24 - 49.962.081 49.962.081 - 49.962.081
Credores por locagdo financeira 24e25 - 3.691.782 3.691.782 - 3.691.782
Outros empréstimos 24 860.503 1.092.795 1.953.298 - 1.953.298
Fornecedores 29 - 1.161.697.200 1.161.697.200 - 1.161.697.200
Outras dividas a terceiros 30 - 199.513.809 199.513.809 - 199.513.809
860.503 1.674.613.434 1.675.473.937 - 1.675.473.937
860.503 2.952.959.775 2.953.820.278 30.547.413 2.984.367.691




Instrumentos financeiros reconhecidos a justo valor

O Grupo aplica a IFRS 13 — Mensurac¢do ao justo valor. Esta requer que o justo valor seja divulgado de
acordo com a hierarquia de justo valor em que se encontra:

31dez 2016 31 dez 2015 - Reexpresso

Ativos financeiros mensurados a justo valor

Investimentos - - 8.000.000 79.796.807 - 15.249.229
Derivados - 4.207.972 - - 2.506.087 -
- 4.207.972 8.000.000 79.796.807 2.506.087 15.249.229

Passivos financeiros mensurados a justo valor
Derivados - 358.117 - - 860.503 -
- 358.117 - - 860.503 -

8 ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o movimento ocorrido no valor dos
ativos fixos tangiveis, bem como nas respetivas amortizacGes e perdas por imparidade acumuladas, foi o

seguinte:
Outros Ativos fixos Total
Terrenos Equipamento Equipamento ativos fixos tangiveis ativos fixos
e edificios Equipamentos de transporte administrativo tangiveis em curso tangiveis

Ativo bruto:
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 1.668.538.078 1.286.938.925 22.505.451 121.438.766 40.325.250 27.306.513 3.167.052.983
Investimento 7.575.725 1.947.749 60.340 1.036.837 28.021 155.389.676 166.038.348
Aquisigdes de filiais 5.088.587 1.274.558 401.035 2.099.195 933.097 - 9.796.472
Desinvestimento (171.141.961) (74.262.342) (1.475.015) (9.248.179) (1.829.783) (9.287.537) (267.244.817)
Variagdes cambiais (343.103) (118.071) (88.116) (677.368) (3.033) (1.357) (1.231.048)
Transferéncias (169.686.894) 115.995.429 1.582.589 14.980.205 3.513.549 (149.152.440) (182.767.562)
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 1.340.030.432 1.331.776.248 22.986.284 129.629.456 42.967.101 24.254.855 2.891.644.376
Investimento 19.651.941 5.104.021 358.337 1.122.012 753.393 239.302.839 266.292.543
Aquisigdes de filiais (Nota 5.1) 38.596.783 12.121.189 1.851.477 4.655.788 1.474.657 54.012 58.753.906
Desinvestimento (32.046.800) (59.029.925) (1.297.318) (6.217.287) (1.387.274) (1.419.331) (101.397.935)
Alienacdes de filiais (Nota 5.3) (23.843.817) (2.667.983) - (35.456) - - (26.547.256)
Variagdes cambiais 154.035 109.918 43.287 476.279 (3.195) 21.068 801.392
Transferéncias 28.550.401 150.827.286 1.886.202 15.674.609 2.947.941 (231.228.950) (31.342.511)
Saldo final a 31 de di bro de 2016 1.371.092.975 1.438.240.754 25.828.269 145.305.401 46.752.623 30.984.493 3.058.204.515

Amortizagdes e perdas por imparidade acumuladas
Saldo inicial 1 de janeiro de 2015 432.793.307 783.680.414 18.382.649 95.222.909 35.025.823 - 1.365.105.102
Depreciagdes do exercicio 23.807.895 104.278.761 1.179.174 10.229.281 2.469.045 - 141.964.156
Perdas por imparidade do exercicio (Nota 32) - 1.198.626 (3.369) 68.526 5.392 - 1.269.175
Aquisigdes de filiais 1.923.295 1.154.741 362.563 1.438.103 591.458 - 5.470.160
Desinvestimento (37.525.897) (61.420.408) (1.404.618) (8.699.390) (1.774.506) - (110.824.819)
Variagdes cambiais (308.298) (57.423) (52.348) (492.214) (1.308) - (911.591)
Transferéncias (53.327.632) (728.587) 58.933 22.350 432.341 - (53.542.595)
Saldo inicial 1 de janeiro de 2016 367.362.670 828.106.124 18.522.984 97.789.565 36.748.245 - 1.348.529.588
Depreciagdes do exercicio 21.341.732 106.583.600 1.425.676 11.805.832 2.902.388 - 144.059.228
Perdas por imparidade do exercicio (Nota 32) 6.572.324 2.177.208 4,177 94.270 5.869 110.824 8.964.672
Aquisigdes de filiais (Nota 5.1) 16.217.062 7.761.499 1.240.310 4.146.189 948.855 - 30.313.915
Desinvestimento (5.308.206) (48.900.527) (1.234.329) (5.839.121) (1.312.196) - (62.594.379)
Alienac@es de filiais (Nota 5.3) (7.883.758) (2.667.983) - (35.456) - - (10.587.197)
Variagdes cambiais 148.899 44.163 22.226 343.234 (1.804) - 556.718
Transferéncias (476.933) (11.606.204) (168.493) (967.009) (288.869) - (13.507.508)
Saldo final a 31 de di bro de 2016 397.973.790 881.497.880 19.812.551 107.337.504 39.002.488 110.824 1.445.735.037

Valor liquido
A 31de dezembro de 2015 Reexpresso

A 31de dezembro de 2016

972.667.762

503.670.124

4.463.300

31.839.891

6.218.856

24.254.855

1.543.114.788

973.119.185

556.742.874

6.015.718

37.967.897

7.750.135

30.873.669

1.612.469.478

O investimento inclui a aquisicdo de ativos de aproximadamente 238 milhGes de euros (164 milhdes de
euros em 2015), associados essencialmente a aberturas e opera¢des de remodelacdo de lojas dos
segmentos de retalho do Grupo.
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O desinvestimento nos exercicios de 2016 e 2015 podem ser analisados como segue:

Outros Ativos fixos Total
Terrenos Equipamento Equipamento ativos fixos tangiveis ativos fixos
e edificios Equipamentos de transporte administrativo tangiveis em curso tangiveis

Ativo bruto:
Desinvestimento (660.641) (57.422.135) (1.297.318) (6.217.287) (1.387.274) (1.419.331) (68.403.986)
"Sale and Leaseback" (31.386.159) (1.607.790) - - - - (32.993.949)
saldo final a 31 de d bro de 2016 (32.046.800) (59.029.925) (1.297.318) (6.217.287) (1.387.274) (1.419.331) (101.397.935)

Amortizagdes e perdas porimparidade acumuladas

Desinvestimento (566.623) (47.725.521) (1.234.329) (5.839.121) (1.312.196) - (56.677.790)
"Sale and Leaseback" (4.741.583) (1.175.006) - - - - (5.916.589)
saldo final a 31 de d bro de 2016 (5.308.206) (48.900.527) (1.234.329) (5.839.121) (1.312.196) R (62.594.379)

Valor liquido

Desinvestimento (94.018) (9.696.614) (62.989) (378.166) ) (1.419.331) (11.726.196)

Sale and Leaseback (26.644.576) (432.784)

(27.077.360)

Outros Ativos fixos Total
Terrenos Equipamento Equipamento ativos fixos tangiveis ativos fixos
e edificios Equipamentos de transporte administrativo tangiveis em curso tangiveis
Ativo bruto:
Desinvestimento (7.211.982) (66.727.064) (1.475.015) (9.248.179) (1.829.783) (9.287.537) (95.779.560)
"Sale and Leaseback" (163.929.979) (7.535.278) - - - - (171.465.257)
Saldo final a 31 de d bro de 2015 (171.141.961) (74.262.342) (1.475.015) (9.248.179) (1.829.783) (9.287.537) (267.244.817)

Amortizagdes e perdas porimparidade acumuladas

Desinvestimento (7.021.353) (54.554.708) (1.404.618) (8.699.390) (1.774.506) - (73.454.575)
"Sale and Leaseback" (32.179.103) (6.865.700) - - - - (39.044.803)
Saldo finala31ded bro de 2015 (39.200.456) (61.420.408) (1.404.618) (8.699.390) (1.774.506) - (112.499.378)

Valor liquido

Desinvestimento (190.629) (12.172.356) (70.397) (548.789) (55.277) (9.287.537) (22.324.985)
Sale and Leaseback (131.750.876) (669.578) - - - - (132.420.454)

Durante os exercicios de 2016 e de 2015 foram registadas diversas operac¢Oes de “Sale and Leaseback” (ver
Nota 35 — Locagbes operacionais). Os valores contabilisticos dos ativos alienados, no montante de
aproximadamente 158 milhGes de euros (132,4 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015),
encontram-se classificados no movimento acima como desinvestimento do exercicio 27 milhGes de euros e
os restantes estavam registados como ativos ndo correntes detidos para venda (em 2015 a totalidade do
valor estava registado como desinvestimento) (Nota 21). Os ativos alienados correspondem a 16 ativos de
retalho alimentar localizados em Portugal (15 ativos em 31 de dezembro de 2015) e 3 lojas da Worten em
Espanha. Tais operagdes resultaram num encaixe financeiro de aproximadamente 230 milhdes de euros
(184,7 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015) tendo gerado uma mais-valia liquida de custos
retidos (Nota 31) de aproximadamente, 63,1 milhdes de euros (42,3 milhGes de euros em 31 de dezembro
de 2015) (Nota 38).

Os ativos tangiveis detidos pela Imoconti, filial alienada no exercicio (Nota 5.3), foram arrendados em
condicdes semelhantes aos ativos incluidos nas operacées de “Sale and Leaseback”, estes ativos
representavam 16 milhdes de euros na data da alienagdo, tendo resultado um encaixe financeiro de 21
milhGes de euros e uma mais valia de 6,9 milhdes de euros (Nota 36).

Os contratos de arrendamento dos ativos em questdo, incluindo os da Imoconti, foram considerados
locagBes operacionais, tendo em consideracdo os indicadores tradicionalmente utilizados para determinar
a natureza dos contratos de locagdo conforme definidos no IAS 17. Estes ativos tém um periodo inicial de
20 anos, podendo ser alargado o prazo de locacdo, com condicdes de mercado, por quatro periodos
adicionais de 10 anos, tendo sido considerado pelo Conselho de Administracdo que apenas era considerado
provavel que fosse mantido o periodo inicial de locacdo, o qual é inferior ao periodo de vida util
remanescente dos ativos objeto de transa¢do. Para os ativos em Espanha o prazo dos contratos foi de 12
anos, tendo sido considerado o periodo de 6 e 9 anos (opg¢do de termino antecipado). Foi também
considerado que ndo existe qualquer tipo de obrigacdo de recompra dos ativos objeto de locagdo, sendo



gue as opg¢oes de compra existentes por parte do Grupo sdo exerciveis com base em precos de mercado,
bem como foi também analisado o valor presente dos pagamentos minimos de locagao.

Em desinvestimento estdo ainda incluidos cerca de 8,4 milhGes de euros relativos ao processo de
reestruturacdo dos novos conceitos de lojas, da Sonae SR, principalmente em Espanha, tendo originado a
utilizacdo de perdas por imparidade no valor de 4,5 milhdes de euros.

A 31 de dezembro de 2016 a rubrica de transferéncias inclui o valor liquido de 16,4 milhGes de euros dos
ativos transferidos para “Ativos ndo correntes detidos para venda” relativos a Sohimeat, pela perda de
controlo desta sociedade em janeiro de 2017 (Nota 21). A 31 de dezembro de 2015 a rubrica de
transferéncias incluia o valor liquido de 131 milhGes de euros dos ativos transferidos para “Ativos ndo
correntes detidos para venda” relativos aos imdveis do Retalho Alimentar e da Worten Espanha cuja
alienagdo ocorreu em 2016 conforme mencionado acima (Nota 21).

A maioria dos ativos imobilidrios do segmento da Sonae RP (Nota 6) em 31 de dezembro de 2016 e de
2015, os quais se encontram registados ao custo de aquisicdo deduzidos de amortizacdes e imparidades,
foram avaliados por entidade especializada independente (Jones Lang LaSalle). As referidas avaliagdes
foram realizadas utilizando o método do rendimento, utilizando para o efeito yields compreendidas entre
6,75% e 9,00% (7,25% e 9,25%, em 2015), estando o justo valor do imdvel na categoria de “Nivel 3”, de
acordo com a classificacdo dada pelo IFRS 13. As referidas avaliagdes suportam os valores dos ativos a 31
de dezembro de 2016, ndo tendo sido registada qualquer imparidade no exercicio sobre estes ativos
operacionais. Durante o exercicio foi registada uma imparidade no valor de 6,5 milhdes de euros sobre um
imovel detido pelo Grupo em resultado da avaliacdo produzida pela Cushman & Wakefieldn e que tomou
em consideracdo as ultimas alteracGes do plano diretor municipal aplicavel ao referido imével.

Os valores mais significativos incluidos na rubrica de “Ativos fixos tangiveis em curso” referem-se aos

seguintes projetos:
31dez 2016 SHdea20
Reexpresso

Remodelagdo e expansdo de lojas da unidade do retalho em

25.828.922 17.356.382
Portugal
Remodelagdo e expansdo de lojas da unidade do retalho em 1.610.531 1.030.144
Espanha
Pr{)]etos de lojas Continente para as quais foram efetuados 1.693.500 2.968.500
adiantamentos
Outros 1.740.717 2.899.830

30.873.670 24.254.856

A rubrica de “Perdas por imparidade para ativos fixos tangiveis” pode ser analisada como segue:

Outros Total
Terrenos Equipamento Equipamento ativos fixos ativos fixos
e edificios Equipamentos de transporte administrativo tangiveis tangiveis

Perdas por imparidade

Saldo inicial 1de janeiro de 2016 Reexpresso 99.853.204 33.179.777 34.330 408.450 88.602 133.564.363
Perdas porimparidade do exercicio (Nota 32) 6.572.324 2.177.208 4.177 94.270 116.693 8.964.672
Diminui¢des no exercicio (Nota 32) (15.988.825) (7.289.344) (601) (131.102) (18.942) (23.428.814)

Saldo final a 31 de dezembro de 2016 90.436.703 28.067.641 371.618 186.353 119.100.221
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9 ATIVOS INTANGIVEIS

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o movimento ocorrido no valor dos
ativos intangiveis, bem como nas respetivas amortizacGes e perdas por imparidade acumuladas, foi o
seguinte:

Ativos Total
Propriedade Outros ativos intangiveis ativos
industrial Software intangiveis em curso T E IS
Ativo bruto:
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 116.610.221 283.205.409 47.774.431 37.819.101 485.409.162
Investimento 86.237 1.983.007 325.319 45.010.421 47.404.984
Justo valor ativos adquiridos (Nota 5.4) 11.559.000 - 13.132.000 - 24.691.000
Aquisigdes de filiais 18.486 3.741.493 - 582.266 4.342.245
Desinvestimento (69.930) (1.076.304) - (378.569) (1.524.803)
Variagdes cambiais 551.178 (573.953) (6.463.658) 111.199 (6.375.234)
Transferéncias 596.172 52.186.223 (55.813) (53.026.617) (300.035)
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 - Reexpresso 129.351.364 339.465.875 54.712.279 30.117.801 553.647.319
Investimento 186.707 3.177.999 189.448 50.672.876 54.227.030
Aquisig¢Bes de filiais (Nota 5.1) 51.321.434 4.142.482 38.747.581 92.784 94.304.281
Desinvestimento (251.104) (1.326.871) (200.717) (347.806) (2.126.498)
Variagdes cambiais 166.298 855.199 4.715.923 (12.671) 5.724.749
Transferéncias 238.491 49.294.911 (390.362) (52.461.994) (3.318.954)
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 181.013.190 395.609.595 97.774.152 28.060.990 702.457.927
Amortizagdes e perdas por impar. acumuladas
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 37.123.054 190.009.426 27.316.794 - 254.449.274
AmortizagBes do exercicio 1.724.308 27.196.104 2.094.835 - 31.015.247
Aquisigdes de filiais 11.921 3.145.404 - - 3.157.325
Desinvestimento (68.519) (753.849) - - (822.368)
Variagdes cambiais 471.136 (580.390) (3.193.574) - (3.302.828)
Transferéncias (444.179) 453,499 - - 9.320
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 Reexpresso 38.817.721 219.470.194 26.218.055 - 284.505.970
Amortizacdes do exercicio 1.998.273 33.329.270 3.705.787 - 39.033.330
Perdas por imparidade do exercicio (Nota 32) - 1.141.737 - - 1.141.737
Aquisi¢des de filiais (Nota 5.1) 29.514 2.391.489 1.399.536 - 3.820.539
Desinvestimento (251.104) (1.138.959) (200.717) - (1.590.780)
Variagdes cambiais 169.355 635.564 2.716.631 - 3.521.550
Transferéncias (47) (1.236.268) (247.592) - (1.483.907)
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 40.763.712 254.593.027 33.591.700 - 328.948.439

Valor liquido

A 31 de dezembro de 2015 Reexpresso 90.533.643 119.995.681 28.494.224 30.117.801 269.141.349
A 31 de dezembro de 2016 140.249.478 141.016.568 64.182.452 28.060.990 373.509.488

Em 31 de dezembro de 2016 o fluxo “Investimento” do periodo relativo a ativos intangiveis em curso, inclui
cerca de 50 milhGes de euros relacionados com projetos informaticos e desenvolvimento de software (45
milhGes em 31 de dezembro de 2015). No referido valor estdo incluidos cerca de 14,6 milhGes de euros de
capitalizagdo de custos com o pessoal, referentes a trabalhos para a prdpria empresa (cerca de 12,3
milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015) (Nota 38).

Na rubrica de ativos intangiveis em curso destacam-se 3,7 milhdes de euros relativos ao projeto E-
Commerce (comércio eletrénico), 2,1 milhGes de euros do projeto Plataforma de Gestdo de Entrepostos, e
1,4 milhGes de euros do projeto da plataforma de gestao logistica da eletrdnica.

Adicionalmente encontra-se ainda registado na rubrica “Propriedade Industrial” o custo de aquisi¢do de um
conjunto de marcas sem vida util definida, entre as quais a marca Continente, que foi adquirida em



exercicios anteriores, no valor de 75.000.000 Euros (igual montante em 2015) e a marcas Salsa e Losan
valorizadas no processo de aquisi¢cdo em 2016 (Notas 5.1 e 5.4).

A Sonae efetua testes anuais de imparidade sobre o valor das marcas, obtendo para o efeito
periodicamente uma avaliacdo independente da marca Continente efetuada por entidade especializada
independente (Interbrand). Em 31 de dezembro de 2016 foi atualizada internamente a avaliacdo externa
realizada no inicio de 2016 e o valor desta mais que suporta o valor do ativo a 31 de dezembro de 2016,
nao tendo sido registada qualquer imparidade no exercicio.

‘

0 GOODWILL

O valor de Goodwill é alocado a cada um dos segmentos de negdcios e dentro destes a cada um dos grupos
homogéneos de unidades geradoras de caixa, como segue:

- Unidades de Retalho - O valor do Goodwill é alocado a cada um dos segmentos de negdcio, Sonae MC e
Sonae SR, e alocados a cada um dos grupos homogéneos de unidades geradoras de caixa, nomeadamente a
cada uma das insignias do segmento repartido por pais, e a cada um dos imdveis no caso do segmento
Sonae RP;

- Sonae IM - O valor de Goodwill deste segmento é fundamentalmente relativo: (i) ao negdcio de
Tecnologia (ii) ao negdcio de seguros incluindo valores gerados em data anterior a adocdo dos IFRS e
suportado pela valorizagdo da carteira de clientes (Portugal) bem como o gerado com a operagdo de
concentragdo posterior (Brasil);

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, a rubrica “Goodwill” tinha a seguinte composi¢do por insignia e pais:

31dez 2016

R
Insignia Nota 5.4
Sonae MC 478.307.362 - - - 478.307.362
Sonae SR

Worten 65.283.532 - - - 65.283.532

Sports and Fashion 63.058.745 95.497 - - 63.154.242
Sonae RP 2.651.846 - - - 2.651.846
Sonae IM

Tecnologia 2.686.758 - 7.090 11.533.124 14.226.972

MDS 8.363.810 - 21.764.904 - 30.128.714

31 dez 2015 Reexpresso

Insignia Nota 5.4
Sonae MC 478.207.362 - - - 478.207.362
Sonae SR

Worten 65.283.532 - - - 65.283.532

Sports and Fashion 19.694.331 95.497 - - 19.789.828
Sonae RP 2.906.853 - - - 2.906.853
Sonae IM

Tecnologia 778.944 - 7.090 11.820.276 12.606.310

MDS 9.096.498 - 17.693.326 - 26.789.824

575.967.520 95.497 17.700.416 11.820.276 605.583.709
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Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o0 movimento ocorrido no Goodwill, bem
como nas respetivas perdas por imparidade, foi o seguinte:

Reexpresso

Valor Bruto:
Saldo inicial 620.657.733 625.358.011
Goodwill gerado no exercicio (Nota 5.1) 45.272.228 20.620.177
Reafetagdo do goodwill ao justo valor dos ativos adquiridos
- (18.960.204)
(Nota 5.4)
Alienagdes de ativos (795.226) (409.081)
Variagdo cambial 4.721.195 (5.951.170)
Outras variagdes 100.000 -
Saldo final 669.955.930 620.657.733
Perdas por imparidade acumuladas:
Saldoinicial 15.074.024 14.767.547
Aumentos 1.677.383 396.829
Alienagdes de ativos (540.273) -
Variagdo cambial (7.872) (90.352)
Saldo final 16.203.262 15.074.024
Valor liquido 653.752.668 605.583.709

A afericdo da existéncia, ou ndo, de imparidade para os principais valores de Goodwill registados nas
demonstragdes financeiras consolidadas anexas é efetuada tendo em conta as unidades geradoras de
caixa, com base nos ultimos planos de negdcio aprovados pelo Conselho de Administracdo do Grupo, os
quais sdo preparados recorrendo a utilizacdo de fluxos de caixa projetados para periodos de 5 anos,
efetuados numa base anual exceto se existirem indicios de imparidade, situacdo em que a periodicidade é

maior.

Y

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a Sonae procedeu a andlise de
imparidade de Goodwill, tendo, como resultado dessa anadlise, reconhecido perdas de imparidade como

segue:
Reexpresso
Sonae IM
Tecnologia 369.402 -
MDS 1.307.981 396.829

1.677.383 396.829

Os pressupostos fundamentais utilizados nos referidos planos de negdcio estdo explicitados abaixo para
cada um dos negdcios da Sonae.

Unidade de Retalho

Para este efeito os segmentos Sonae MC e Sonae SR, em Portugal, recorrem aos resultados da valorizacdo
interna das suas insignias através de metodologias de planeamento anuais, sustentadas em planos de
negocio onde se projetam os respetivos cash-flows, através da consideragdo de pressupostos totalmente
detalhados e justificados. Estes planos contemplam um detalhe do impacto das principais a¢des que serao
levadas a cabo por cada uma das insignias, bem como um estudo apurado da alocagdo dos recursos da
Empresa.



O valor recuperavel das Unidades Geradoras de caixa é determinado com base no seu valor de uso
tomando por base os ultimos planos de negdcios os quais sdo preparados recorrendo a utilizacdo de fluxos
de caixa projetados para periodos de 5 anos.

As proje¢Oes sdo feitas com um custo médio ponderado de capital e com uma taxa de crescimento dos
cash-flows na perpetuidade:

31dez 2016 31dez 2015
Custo médio Taxas de Taxa composta Custo médio Taxas de Taxa composta
ponderado de crescimento na de crescimento ponderado de crescimento na de crescimento
capital perpetuidade vendas capital perpetuidade vendas
Sonae MC 9% a 10% <=2% -0,6% 9% a 10% <=2% -0.7%
Sonae SR
Worten 9% a 11% <=1% 1,9% 9% a 11% <=1% 3,1%
Sports and Fashion 9% a 11% <=1% 6,9% 9% a 11% <=1% 5,8% a 6,5%
Sonae IM (excluindo Tecnologia e 9% a 11% <=1% 5.4% 0% 2 10% 1% 5,6%
Seguros)
Sonae IM

Para este efeito o segmento Sonae IM nas Tecnologias e Seguros utiliza os seguintes pressupostos:
Tecnologias

Foram utilizados planos de negdcios preparados recorrendo a utilizacdo de fluxos de caixa descontados
para o periodo de 5 anos.

Nas Tecnologias, no setor de sistemas de informagdo, os pressupostos utilizados tém por base
essencialmente os varios negdcios do Grupo e os crescimentos das varias dreas geograficas onde o Grupo
opera. A taxa de crescimento média considerada para o volume de negdcios dos 5 anos foi de 9,1%. Para o
setor Multimédia, a taxa de desconto média do volume de negdcios considerada foi de cerca de 2%. As
taxas de desconto utilizadas tém por base os custos médios ponderados de capital, estimados com base
nos segmentos onde as empresas se inserem, conforme tabela abaixo. Na perpetuidade sdo consideradas
taxas de crescimento entre 1% e 3% no setor de sistemas de informacdo e de 0% no setor de Multimédia.
Nas situagGes em que a afericdo da existéncia, ou ndo, de imparidade é efetuada com base no preco de
venda liquido, sdo utilizados valores de transa¢des semelhantes e outras propostas efetuadas.

31 dez 2016 31 dez 2015
. Taxas de . Taxas de
. ENRCEXVEIE] Taxa de . Base da quantia Taxa de .
Tecnologia > crescimento na > crescimento na
recuperavel desconto . recuperavel desconto .

perpetuidade perpetuidade
Sistemas de Informagdo Valor de uso 10,5% 1%-3% Valor de uso 10,5% 1,0%
Multimédia Valor de uso 9,0% 0% Valor de uso 9,0% 0%

Para o setor dos sistemas de informacgédo, na drea da seguranca digital (Cibersecurity), foi utilizada uma taxa
de crescimento de 3%.

Seguros

O valor do Goodwill gerado em Portugal, foi alocado a carteiras de clientes do negécio de seguros, pelo que
a analise de imparidade é efetuada com base na rentabilidade estimada dessa carteira. Os principais
pressupostos para a valorizagao interna do negdcio dos seguros para pode ser analisada como segue:
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31dez 2016 31dez 2015
|
Taxa (:Je cresci.mento das vendas durante 3,4% 72% 1% 2 6% 10% 2 12%
o periodo projetado
Taxa de crescimento na perpetuidade 2% 4% 2% 4%
Taxa de desconto utilizada 8,98% 15,5% 7,5% 15,8%

A andlise de indicios de imparidade e revisao das projecdes e testes de imparidade da Sonae conduziram ao
apuramento de perdas, no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016. Da analise de sensibilidade
efetuada, exigida pela IAS 36 - Imparidade de Ativos, ndo conduziu a variagdes materiais dos valores de
recuperacgao, pelo que nao resultariam imparidades materiais adicionais.

11 INVESTIMENTOS EM EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E

ASSOCIADAS

11.1 Decomposi¢ao do valor contabilistico de Investimentos em
empreendimentos conjunto e associadas

O valor das participa¢cdes em empreendimentos conjuntos e associadas pode ser analisado como segue:

FIRMA 31dez 2016 SHAC2Z05
Reexpresso

Centros Comerciais

Sonae Sierra SGPS, SA (consolidado) 605.762.434 499.327.197
Telecomunicag¢es

ZOPT, SGPS, SA (consolidado) 676.799.309 710.450.710
Sonae IM

Intelligente Big Data, S.L. - -
SIRS - Sociedade Independente de Radiodifusdo Sonora, SA - -

Unipress - Centro Grafico, Lda 588.925 580.205
Investimentos em empreendimentos conjuntos 1.283.150.668 1.210.358.112
Unidades de Retalho

APOR - Agéncia para a Modernizagdo do Porto, SA 323.193 373.147

1) MOVVO, S.A. 2.793.649 -

Sempre a Postos - Produtos Alimentares e Utilidades, Lda 1.338.322 1.236.445

2) S2 Mozambique, SA 1.406.710 -
3) Ulabox, SL 3.817.381 2.879.651
Sonae IM
Brokerslink Management AG 124.834 41.745
4)  Filhet Allard Espafia Correduria de Seguros S.L. 840.494 -
5)  Armilar Venture Partners - Sociedade de Capital de Risco, SA 1 -
5)  Fundo de Capital de Risco Armilar Venture Partners Il 35.416.004 -
5)  Fundo de Capital de Risco Armilar Venture Partners Il 26.173.814 -
5)  Fundo de Capital de Risco Espirito Santo Ventures Inovagdo 6.885.820 -
Investimentos em associadas 79.120.222 4.530.988
Total 1.362.270.890 1.214.889.100

1) Em 27 de maio de 2016, foi realizado um aumento de capital na MOVVO, passando o Grupo a deter influéncia significativa na referida
participada e a ser incluida no consolidado pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 12).

2) Aquisi¢do, em 18 de julho de 2016, de 30% passando o Grupo a deter influéncia significativa;

3) Aumentos de capital realizados em 14 de abril de 2016 e 6 de setembro de 2016;



4) Aquisigdo, em 11 de outubro de 2016, de 35% passando o Grupo a deter influéncia significativa;

5) Associadas adquiridas em dezembro de 2016 (Nota 5.2).

Nas situagdes de investimentos em associadas que sdo detidas através de fundos de capital de risco, a IAS
28 contém opgdo de manter esses investimentos ao justo valor. O Grupo fez essa op¢ao, na aplicacdo do
método de equivaléncia patrimonial aos fundos Armilar I, Armilar Il e ESVIINT, pelo que manteve o justo
valor reconhecido pelos fundos nas suas participadas.

O valor incluido na demonstracdao consolidada dos resultados relativos aos fundos Armilar Il, Armilar Il e
ESVIINT e a Armilar refere-se ao Goodwill negativo apurado na transacdo, a qual foi contabilizada com
referéncia a 31 de dezembro de 2016, ndo existindo qualquer apropriacdo do resultado do ano.

11.2 Informagao financeira resumida das participagoes financeiras

11.2.1 Empreendimentos conjuntos

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a informacao financeira resumida dos empreendimentos conjuntos
do Grupo pode ser analisada como segue:

31dez 2016

Sonae Sierra

SGPS, SA . Outros
(consolidado) (consolidado)

. . ZOPT, SGPS, SA
Empreendimentos conjuntos

Ativos
Propriedades de investimento 805.733.400 663.000 -
Ativos fixos tangiveis 2.009.354 1.205.070.385 821.056
Ativos intangiveis 2.000.546 601.491.621 -
Goodwill 4.273.688 1.749.001.673 -
Investimentos em empreendimentos conjuntos e empresas associadas 1.169.527.759 194.168.879 -
Outros ativos ndo correntes 94.653.928 139.012.122 97
Ativo ndo corrente 2.078.198.675 3.889.407.680 821.153
Caixa e equivalentes a caixa 149.628.277 7.094.383 61.807
Outros ativos correntes 87.289.259 527.340.846 1.587.807
Ativo corrente 236.917.536 534.435.229 1.649.614
2.315.116.211 4.423.842.909 2.470.767
Passivos
Empréstimos obtidos 367.154.873 1.035.508.000 25.000
Outros passivos ndo correntes 139.138.153 275.899.909 1.043.985
Passivos ndo correntes 506.293.026 1.311.407.909 1.068.985
Empréstimos obtidos 52.995.528 224.692.000 26.262
Outros passivos correntes 87.932.125 537.188.000 445.143
Passivos correntes 140.927.653 761.880.000 471.405
Total do passivo 647.220.679 2.073.287.909 1.540.390
Capital préprio atribuivel a acionistas da empresa mae 1.159.410.669 1.192.361.000 930.377
Interesses sem controlo 508.484.863 1.158.194.000 -
Total do capital proprio 1.667.895.532 2.350.555.000 930.377

Total do capital proprio e do passivo 2.315.116.211 4.423.842.909 2.470.767
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Sonae Sierra

SGPS, SA ZOPT, SGPS, SA

Empreendimentos conjuntos T ol e Outros
Reexpresso

Ativos
Propriedades de investimento 740.394.905 697.557 -
Ativos fixos tangiveis 1.337.452 1.218.762.526 1.557.119
Ativos intangiveis 2.705.989 639.261.319 13.213
Goodwill 4.273.686 1.749.506.673 -
Investimentos em empreendimentos conjuntos e empresas associadas 998.811.340 264.465.220 -
Outros ativos ndo correntes 131.778.042 145.726.069 97

Ativo ndo corrente 1.879.301.414 4.018.419.364 1.570.429
Caixa e equivalentes a caixa 93.792.289 21.504.911 71.511
Outros ativos correntes 50.178.517 465.454.752 1.908.042

Ativo corrente 143.970.806 486.959.663 1.979.553

Ativos classificados como disponiveis para venda 289.273.527 - -

2.312.545.747 4.505.379.027 3.549.982
Passivos
Empréstimos obtidos 295.050.783 979.421.660 1.698.657
QOutros passivos ndo correntes 125.747.459 257.648.405 5.306
Passivos ndo correntes 420.798.242 1.237.070.065 1.703.963
Empréstimos obtidos 173.870.889 180.262.683 26.262
Outros passivos correntes 113.087.831 582.696.254 1.233.012
Passivos correntes 286.958.720 762.958.937 1.259.274
Passivos diretamente relacionados com ativos classificados como disponiveis 147.296.011 . )
paravenda
Total do passivo 854.982.973 2.000.029.002 2.963.237
Capital préprio atribuivel a acionistas da empresa mae 938.240.752 1.258.356.499 586.745
Interesses sem controlo 519.322.022 1.246.993.526 -
Total do capital proprio 1.457.562.774 2.505.350.025 586.745

4.505.379.027 3.549.982

2.312.545.747

Total do capital proprio e do passivo

Em 2015, a Sonae Sierra decidiu reduzir a sua exposicdo em algumas das suas empresas detentoras de
centros comerciais, apresentando esses ativos e os passivos diretamente relacionados com essas empresas
como disponiveis para venda. Durante o ano de 2016 apenas uma parte desses ativos foi alienada e por
essa razao foi efetuada a reexpressdo das contas de 2015, conforme requerido pelo IFRS 5 — Ativos ndo

correntes detidos para venda e operagdes descontinuadas.

Sonae Sierra
ZOPT, SGPS, SA

(consolidado)

Empreendimentos conjuntos SGPS, SA

(consolidado)

Volume de negdcios 179.459.748 1.496.692.000 3.067.104
Outros rendimentos operacionais 69.024.819 18.277.123 20.783
248.484.567 1.514.969.123 3.087.887
Fornecimentos e servigos externos (93.955.080) (184.363.856) (815.737)
AmortizagGes (1.042.401) (414.383.923) (677.602)
Outros gastos operacionais (57.303.855) (795.816.221) (1.518.803)
(152.301.336) (1.394.564.000) (3.012.142)
Rendimentos e ganhos financeiros 6.255.947 - -
Gastos e perdas financeiros (17.178.012) (36.343.614) (3.373)
Resultados financeiros (10.922.065) (36.343.614) (3.373)
Resultados relativos a empreendimentos conjuntos e empresas associadas 244.336.264 - -
Imposto sobre o rendimento (24.400.132) (15.802.247) (17.348)
Resultado liquido consolidado do exercicio 305.197.298 68.259.262 55.024
Atribuivel a:
Acionistas da empresa mae 181.196.494 34.168.262 55.024
Interesses que ndo controlam 124.000.802 34.091.000 -
305.197.296 68.259.262 55.024
Outro rendimento integral do exercicio 65.063.353 (46.465.547) -

Total rendimento integral do exercicio

370.260.649

21.793.715



31dez 2015

Sonae Sierra
ZOPT, SGPS, SA

Outros
(consolidado)

Empreendimentos conjuntos SGPS, SA
(consolidado)

Volume de negdcios 191.895.202 1.429.868.680 3.916.769
Outros rendimentos operacionais 107.528.574 14.436.914 37.121
299.423.776 1.444.305.594 3.953.890
Fornecimentos e servigos externos (94.180.375) (183.816.507) (1.258.141)
Amortizagdes (1.129.315) (387.505.327) (762.549)
Outros gastos operacionais (53.884.018) (741.977.063) (1.888.218)
(149.193.708) (1.313.298.897) (3.908.908)
Rendimentos e ganhos financeiros 6.461.053 - 372
Gastos e perdas financeiros (22.399.768) (32.172.386) (10.439)
Resultados financeiros (15.938.715) (32.172.386) (10.067)
Resultados relativos a empreendimentos conjuntos e empresas associadas 159.528.729 - -
Imposto sobre o rendimento (33.726.326) (27.024.745) (14.302)
Resultado liquido consolidado do exercicio 260.093.756 71.809.566 20.613
Atribuivel a:
Acionistas da empresa mae 141.745.133 35.951.643 20.613
Interesses que ndo controlam 118.348.623 35.857.923 -
260.093.756 71.809.566 20.613
Outro rendimento integral do exercicio (75.930.658) (41.409.367) -

Total rendimento integral do exercicio 184.163.098 30.400.199

11.2.2 Associadas

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a informacdo financeira resumida das empresas associadas do
Grupo pode ser analisada como segue:

31dez 2016
Savozas

Ativo ndo corrente 1.205.266 1.176.547 3.517.781 986.708 168.624.761 572.127
Ativo corrente 10.371.548 1.662.970 1.838.977 3.316.322 6.338.287 1.632.456
Passivos ndo correntes - - - 2.240.946 16.077.280 -
Passivo corrente 6.223.527 531.941 667.722 977.842 7.672.371 1.179.340

Capital préprio 5.353.287 2.307.576 4.689.036 1.084.242 151.213.397 1.025.243

31dez 2015 - Reexpresso
Unidades de Retalho

Ativo ndo corrente 1.778.633 1.923.349 18.619
Ativo corrente 10.076.920 2.548.955 1.679.225
Passivos ndo correntes 8.594 - -
Passivo corrente 6.901.181 103.517 57.638
Capital préprio 4.945.778 4.368.787 1.640.206
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Cerca de 60% do valor das participacdes financeiras dos Fundos (Armilar I, Armilar Ill e ESVIINT)
correspondem ao justo valor das participacGes detidas na Outsystems, S.A., Feedzai, S.A. e SAF T PAY, Inc,
as quais se encontram valorizadas nas contas dos fundos, ao justo valor, de acordo com a ultima transagao
de mercado (Nivel 1).

31dez 2016

Unidaces de Retalho
S2MOZAVIB
Volume de negdcios 53.935.164 7.483.591 2.085.457 433.737 - 1.563.422
Outros rendimentos operacionais 3.437.205 298.931 - 88.062 - 1.165
Gastos operacionais (54.995.713) (11.900.557) (2.750.597) (4.450.287) - (1.501.729)
Resultados financeiros 9.534 - 29.875 (16.443) - 7.971
Imposto sobre o rendimento (566.900) - - (40) (24.800)
Resultado liquido do exercicio 1.819.290 (4.118.035) (635.265) (3.944.971) - 46.029

Outro rendimento integral do exercicio - - - -

Total rendimento integral do exercicio 1.819.290 (4.118.035) (635.265) (3.944.971)

31dez 2015
Sempre a Postos

Volume de negdcios 51.477.596 3.738.298 71.680
Outros rendimentos operacionais 3.917.030 994.534 279
Gastos operacionais (53.556.308) (7.065.594) (301.497)
Resultados financeiros 13.681 (39.010) 33.263
Imposto sobre o rendimento (440.218) 577.431 (32)
Resultado liquido do exercicio 1.411.781 (1.794.341) (196.307)

Outro rendimento integral do exercicio - - -

Total rendimento integral do exercicio 1.411.781 (1.794.341)

11.3 Movimento ocorrido durante o exercicio

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o movimento ocorrido no valor dos
investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas, foi o seguinte:



Investimentos em empreendimentos conjuntos

31dez 2016 31dez 2015 Reexpresso

Valor proporgédo

nos capitais
proprios

Goodwill

Total do
investimento

Valor proporgéo
nos capitais
proprios

Total do

Goodwill . .
investimento

Saldo em 1de Janeiro 638.605.623 571.752.489 1.210.358.112 621.439.679 579.547.428 1.200.987.107
Transferéncia para ativos detidos para . . ) 7.794.938 (10.057.629) (2.262.691)
venda
Equivaléncia patrimonial
Efeit h d lati
€lto em gannos & perdas refativas a 109.015.083 (4.391.103)  104.623.980 88.591.530 8 88.591.530
empreendimentos conjuntos
Dividendos distribuidos (30.686.194) - (30.686.194) (28.008.250) - (28.008.250)
Efeit itai Opri int
eito em capitais préprios e interesses (73.064) . (73.064) (51.212.274) . (51.212.274)
sem controlo
Imparidade em empreendimentos conjuntos - (711.346) (711.346) - 2.262.690 2.262.690
Outros efeitos em resultados (360.821) - (360.821) - - -
716.500.627 566.650.040 1.283.150.667 638.605.623 571.752.489 1.210.358.112
Investimentos em associadas
Saldo em 1de Janeiro 2.807.146 1.723.842 4.530.988 1.502.111 137.494 1.639.605
Aumento de capital no exercicio 4.697.727 (340.363) 4.357.364 - - -
Aquisigdes durante o exercicio 31.897.505 481.659 32.379.164 1.644.681 1.586.348 3.231.029
Transferéncia de "Outros investimentos ndo
" . 1.102.140 2.149.921 3.252.061 - -
correntes" e mudanga de método
Equivaléncia patrimonial
Efeit h d lati
€lto em ganhos € perdas refativasa (1.796.826) B (1.796.826) (60.341) § (60.341)
associadas
Registo do goodwill negativo por 36.796.300 ) 36.796.300 } ) }
resultados (Nota 5.2)
Dividendos distribuidos (352.946) - (352.946) (296.562) - (296.562)
Efeito em capitais proprios e interesses
24.118 - 24.118 17.257 - 17.257
sem controlo
75.105.164 4.015.059 79.120.223 2.807.146 1.723.842 4.530.988

791.605.791

570.665.099

1.362.270.890

641.412.769

573.476.331 1.214.889.100

O valor relativo a “Efeito em capitais préprios e interesses sem controlo” inclui:

- 32 milhdes de euros (40 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015) relativos a reserva de
conversao cambial relacionada com a desvalorizacao cambial do real no Brasil;

- 11 milhGes de euros negativos (9,5 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015) relativos a reserva
de conversdo cambial relacionada com a participacdo financeira que a NOS tem na Finstar em Angola; e

- conforme previsto no acordo parassocial entre a Sonaecom, a Kento Holding Limited e a Jadeium BV
(atualmente denominada Unitel International Holdings, BV), em 14 de junho de 2016 a Sonaecom
procedeu a venda da totalidade da participagdo direta na NOS (2,14%) para a ZOPT por 82.840.847
euros. Esta operacdo gerou uma mais-valia de 18.725.887 euros (Nota 12) a qual foi anulada em 50%
por contrapartida de Reservas e os restantes 50% registados na rubrica de Rendimentos e ganhos
financeiros. Adicionalmente, a operagdo originou também impacto em equivaléncia patrimonial
registada através de Reservas, pelo diferencial entre o valor pago e o valor contabilistico dos 2,14% de
interesses que ndo controlam.

O valor de dividendos distribuidos relativos a Investimentos em Empreendimentos Conjuntos inclui
12.355.520 euros (12.192.750 euros em 31 de dezembro de 2015) da Sonae Sierra e 18.311.947 euros
(15.815.500 euros em 31 de dezembro de 2015) da ZOPT.

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, o valor de aquisicdes no exercicio em empresas associadas
inclui principalmente as participacGes no capital da Armilar, Armilar 1l, Armilar 1l e ESVINT, o qual inclui o
goodwill negativo de 36.726.301 (Notas 5.2).
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A afericdo da existéncia ou ndo de imparidade nos investimentos em empreendimentos conjuntos é
determinada:

- no que respeita ao setor das telecomunica¢des (ZOPT), a afericdo da existéncia ou ndo de imparidade é
determinada tendo em consideracdo diversas informages como o plano de negdcios aprovado pelo
Conselho de Administragcdo da NOS para 5 anos, cuja taxa de crescimento média implicita da margem
operacional ascende a 4,8%, a taxa de desconto utilizada é de 7,3% e taxa de crescimento na
perpetuidade é de 1,5% e a média de avaliagGes efetuadas por analistas externos (researches); e

- no que respeita a Sonae Sierra os testes de imparidade sdo efetuados por comparagdo com o “Net
Asset Value”, este resulta da valorizacdo das propriedades de investimento a valores de mercado nao
incluindo a dedugdo de impostos diferidos sobre mais-valias nao realizadas. O valor do goodwill abatido
correspondia ao valor afeto a propriedades de investimento que foram alienadas durante o exercicio.

As demonstrac¢oes financeiras consolidadas da ZOPT apresentam uma exposicao significativa ao mercado
africano, nomeadamente através de investimentos financeiros que o grupo detém em associadas (Finstar,
Mistar, Zap Media) que operam nos mercados angolano e moc¢ambicano, e que se dedicam,
essencialmente, a prestacdo de servicos de televisao por satélite e por fibra. O valor contabilistico dessas
associadas nas demonstracdes financeiras da ZOPT em 31 de dezembro de 2016 ascende a,
aproximadamente, 172,7 milhGes de euros, incluidos na rubrica “Outros ativos ndo correntes”.

O grupo efetuou testes de imparidade para aqueles ativos, os quais se encontram expressos nas moedas
daqueles paises, Kwanzas e Meticais, respetivamente, considerando os planos de negdcios (valorizacdo
interna pelo método dos fluxos de caixa descontados, comparada com researches) aprovados pelo
conselho de administragdo para um periodo de cinco de anos, 0s quais contemplam taxas de crescimento
médias de receitas para aquele periodo de 13% (Angola) e 14% (Mogambique). Estas taxas de crescimento
da receita traduzem: (i) a melhor estimativa para o crescimento do parque de clientes, reflexo de uma
expetativa de angariacdo de novos clientes e de estimativas de taxas de “churn”, consideradas prudentes,
e (ii) um crescimento anual de precos que corresponde, ao longo do periodo de 2017 a 2021 a uma média
de 75% da taxa de inflagdo, uma vez que, considerando a natureza da atividade desenvolvida pelas
empresas, em especial, em Angola e em linha com os aumentos de precos verificados nos exercicios
anteriores, ndo é expectavel que as empresas tenham capacidade para refletir, nos seus precos, a
totalidade da inflagdo verificada ao nivel do pais.

Os planos de negécios consideraram ainda uma taxa de crescimento na perpetuidade de 7,7% (Angola) e
5,6% (Mogambique) e uma taxa de desconto (“wacc”) na perpetuidade de 17,5% (Angola) e de 19,1%
(Mogambique). A taxa de desconto ao longo do periodo de 2017 a 2021 variou entre um maximo de 31,5%
e um minimo de 17,5% (em 2021), para Angola, e um maximo de 30,9% e um minimo de 19,1% (2021) em
Mogambique, em linha com as previsdes de inflagdo consideradas mais adequadas (fonte: The Economist
Intelligence Unit (EIU)).

Os testes de imparidade efetuados, com base nos pressupostos acima identificados, sustentam o valor dos
ativos, pelo que nao foi registada qualquer imparidade. Contudo, deve ser tido em consideracao que as
atuais condi¢bes econdmicas de incerteza daqueles mercados, nomeadamente no mercado cambial e
limitacdo de transferéncia de divisas, em particular em Angola, introduz um grau adicional de variabilidade
aos pressupostos, o que podera impactar, significativamente, as estimativas consideradas, nomeadamente,
em termos da taxa de inflagdo e da capacidade de refletir, nos aumentos de precos, a referida taxa. Nas
andlises de sensibilidade efetuadas foram utilizados intervalos acima do usual, nos quais, varia¢cGes de 2
p.p. na WACC e 0,5 p.p. na taxa de crescimento na perpetuidade, permitem concluir que em situacdes
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extremas, de elevada taxa de inflacdo e menor capacidade da empresa para refletir um maior aumento de
precos (analisados cenarios de repercussdo no preco entre 50%. e 100% da taxa de inflagdo, sendo esta a
variavel mais critica com impactos em variacdo 82% e 123% do valor contabilistico), a valorizagdo efetuada
ndo suportaria o valor dos ativos, variando entre 74% e 157% do valor contabilistico. Desta forma, sendo
convicgdo do Conselho de Administracdo que os pressupostos utilizados nos planos de negdécios sdo os
mais prudentes e adequados, e que as situacGes de elevada taxa de inflagdo e menor capacidade da
empresa para refletir um maior aumento de precos correspondem a situagGes extremas ndo expectaveis,
razdo pelas quais ndo foram consideradas, ndo foi registada qualquer imparidade nos ativos.

Os passivos contingentes relativos aos empreendimentos conjuntos encontram-se divulgados na Nota 47,
bem como informagao mais detalhada sobre as mesmas.

12 OUTROS INVESTIMENTOS

Os outros investimentos ndao correntes, suas sedes sociais, propor¢do de capital detido e valor da
demonstrag¢do da posicdo financeira em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 sdo as seguintes:

Percentagem de capital detido
31dez 2016 31dez 2015 Demonstragdo da posicdo financeira

Sede Social Total | 31dez2016 31dez 2015
Unidades de Retalho
Dispar - Distrib. de Participagdes, SGPS, SA Lisboa 14,28% 14,28% 14,28% 14,28% 9.976 9.976
Insco - Insular de Hipermerc., SA Ponta Delgada  10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 925.197 898.197
1) MOVVO, SA Porto 25,58% 25,58% 16,00% 16,00% - 991.315
2) Solferias- Operadores Turisticos, SA Lisboa - - 11,11% 11,11% - 133.162
Sonae IM
3) EdBroking LLP Londres 6,68% 3,34% 9,72% 4,86% 8.000.000 15.249.229
Lusa - Agén. de Noticias de Portugal, SA Lisboa 1,38% 1,24% 1,38% 1,24% 75.069 75.069
Outros investimentos 11.774.208 12.192.713
Total 20.784.450 29.549.661

1) Em 27 de maio de 2016, foi realizado um aumento de capital na MOVVO, passando o Grupo a deter influéncia
significativa na referida participagdo e a ser incluida no consolidado pelo método de equivaléncia patrimonial
(Nota 11);

2) Participacdo alienada no periodo;
3) Ex Cooper Gay Sweet &Crawford, Lda.

A participagdo financeira na Ed Broking LLP foi reavaliada para o seu justo valor em 31 de dezembro de
2016 tomando por base multiplos de EBITDA ajustados pelo valor da divida liquida e multiplos de vendas
por regido ajustados pelos custos da estrutura central apds otimizagdo. Esta valorizagdao implicou uma
reducdo da participacdao em 7,2 milhdes de euros e um registo de uma imparidade no mesmo montante
(Notas 32 e 36) (3,8 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015). A valorizacdo da referida participagdo
em 2015 tinha sido efetuada utilizando a mesma metodologia. A venda da opera¢do norte americana da
empresa e os custos associados a reestrutura¢do em curso afetaram de modo significativa a valorizagdo da
empresa tendo em conta os critérios de valorizagdo utilizados. Ambas as valorizagGes correspondem ao
Nivel 3 de Justo Valor, apesar dos multiplos utilizados serem referenciais de mercado.
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Em 31 de dezembro de 2016 estdo incluidos em “Outros investimentos”, entre outros 9.966.231 euros
(9.996.932 euros em 31 de dezembro de 2015), relativos a montantes depositados numa Escrow Account e
que se encontram aplicados em Unidades de Participacdao num fundo de investimento monetdrio de rating
superior, que surgem como garantias das responsabilidades contratuais assumidas na venda do segmento
Retalho Brasil e para as quais foram constituidas provisdes nas situacGes aplicaveis (Nota 32 e 33).

Em 31 de dezembro de 2016, com excec¢do da Ed Broking LLP e da Escrow Account, estes investimentos
correspondem a participagGes de valor imaterial em empresas nao cotadas e nas quais o Grupo ndo detém
influéncia significativa, pelo que o seu custo de aquisi¢cao foi considerado uma aproximacgao razoavel do seu
respetivo justo valor, ajustado, sempre que aplicavel, pelas respetivas imparidades identificadas.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os movimentos ocorridos na rubrica “Outros Investimentos” podem
ser decompostos como segue:

31dez 2016 31dez 2015 Reexpresso
e

Outros investimentos

Justo valor (liquido de perdas porimparidade) em 1 de janeiro 29.549.661 79.924.887 30.566.117 57.667.740
Aumentos durante o exercicio 1.533.774 166.533 403.000 128.228
Diminuigdes durante o exercicio (1.061.109) (64.187.435) - (6.270)
Aumento/(diminuig¢do) do justo valor (7.273.998) (15.742.935) (1.419.456) 22.135.189
Transferéncias (1.963.878) - - -
Justo valor (liquido de perdas por imparidade) em 31 de

dezembro 20.784.450 161.050 29.549.661 79.924.887

Instrumentos financeiros derivados (Nota 26)

Justo valor em 1de janeiro - 2.506.087 - 3.995.221
Aquisi¢Bes durante o exercicio - 2.393.451 - -
Variagdo de perimetro - - - 522.124
Aumento/(diminui¢do) do justo valor - (691.566) - (2.011.258)
Justo valor em 31 de dezembro - 4.207.972 - 2.506.087

20.784.450 4.369.022 29.549.661 82.430.974

O montante de aumento/diminuicdo de justo valor na rubrica “Outros Investimentos ndo correntes” esta
essencialmente associado ao registo a justo valor da participagdo da Ed Broking LLP de 7.272.998 euros (de
1.517.355 euros a 31 de dezembro de 2015).

O montante de aumento/ (diminui¢do) de justo valor na rubrica “Outros investimentos correntes” estd
associado principalmente ao registo ao justo valor da participagdo da NOS até ao momento da alienagao no
montante de 15.681.846 euros negativos (22.135.189 euros em 31 de dezembro de 2015) (Nota 37). O
justo valor do referido investimento foi determinado com base na cotacdo das a¢des NOS e as respetivas
variagcOes foram registadas na demonstracdo consolidada dos resultados (Nota 11.3).

A 31 de dezembro de 2016, as “Diminui¢Ges durante o exercicio” em Outros investimentos correntes
correspondem a venda da participagdo direta da Sonaecom na NOS (2,14%) para a ZOPT tal como descrito
na nota 11.3. Para a determinacao do justo valor das agGes NOS na data da venda, foi utilizada a cotacdo de
fecho do dia 14 de junho de 2016 (5,822) para as 11.012.532 a¢Ges em carteira no momento da venda.

Os outros investimentos financeiros ndo correntes estdo registados ao custo de aquisicdo deduzido de
perdas por imparidade. E entendimento da Sonae que estimar um justo valor para estes investimentos ndo
é razoavel dada a inexisténcia de dados de mercado observaveis para estes investimentos. A rubrica de
“Outros investimentos ndo correntes” inclui 2.818.219 euros (3.185.404 euros a 31 de dezembro de 2015)
de investimentos registados ao custo deduzido por perdas de imparidade pelo motivo acima indicado.



Os outros investimentos ndo correntes estdo deduzidos de perdas por imparidade acumuladas no valor de
370.685 euros (369.248 euros em 31 de dezembro de 2015) (Nota 32).

13 OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

O detalhe dos “Outros ativos ndo correntes” em 31 de dezembro de 2016 e em 31 de dezembro de 2015, é
0 seguinte:

31dez 2016 31dez 2015 Reexpresso

Perdas por Perdas por

Valor bruto flnalicac imparidade

Valor liquido Valor bruto
acumuladas acumuladas

Valor liquido

(Nota 32) (Nota 32)

Clientes e outros devedores

Depdsitos judiciais 762.246 - 762.246 605.316 - 605.316
Caucgdes 5.043.273 - 5.043.273 4.633.112 - 4.633.112

Regime excecional de regulariz.dividas ao fisco e a
. 7.247.481 - 7.247.481 6.240.960 - 6.240.960

Seguranga social

Devedores por alienagdo de investimentos financeiros 40.000 - 40.000 527.618 - 527.618
Divida a receber relativa aos Fundos Armilar (Nota 5.2) 2.778.017 - 2.778.017 - - -
Valor retido na aquisigdo do grupo Salsa (Nota 5.1) 2.463.875 - 2.463.875 - - -
Outros 305.524 - 305.524 456.286 - 456.286
Total de instrumentos financeiros (Nota 9) 18.640.416 - 18.640.416 12.463.292 - 12.463.292
Provisdes técnicas de resseguro cedido 412.943 - 412.943 19.103.740 - 19.103.740
Outros ativos ndo correntes 172.807 - 172.807 43.595 - 43.595
19.226.166 - 19.226.166 31.610.627 - 31.610.627

O montante relacionado com o Regime Especial de Regularizacdo de Dividas ao Fisco e Seguranca Social
corresponde a impostos pagos, voluntariamente, relativos a liquidacdes de imposto sobre o rendimento
das pessoas coletivas (IRC) que ja estavam na via judicial, mantendo-se os processos judiciais a continuar a
sua tramitacdo tendo, contudo, sido canceladas as garantias prestadas para os referidos processos. E
entendimento do Conselho de Administracdo que as reclamagbes apresentadas terdo um desfecho
favoravel a Sonae razao pela qual os mesmos nao se encontram provisionados.

Os valores incluidos em "ProvisGes técnicas de resseguro cedido" relacionam-se com uma filial da Sonae
cuja atividade é resseguro em ramos nao-Vida. O valor da provisdo é relativo a provisGes para sinistros
declarados (Nota 32).

14 INVENTARIOS

O detalhe dos “Inventarios” em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é o seguinte:

31dez 2015
31dez 2016
Reexpresso

Matérias-primas, subsidiarias e de consumo 3.164.832 1.511.622
Mercadorias 713.712.744 663.771.737
Produtos acabados e intermédios 11.308.942 332.646
Produtos e trabalhos em curso 1.334.436 245.455

729.520.954 665.861.460
Ajustamentos acumuladas em inventarios (33.222.986) (31.096.566)

696.297.968 634.764.894

O custo das vendas nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 ascendem a 4.261.074.939
euros e 3.955.037.096 euros, respetivamente, e foi apurado como segue:
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31dez 2015
31dez 2016
Reexpresso

Inventarios iniciais 665.283.359 633.444.339
AquisigGes de filiais (Nota 5.1) 9.054.531 13.451.587
Compras 4.315.914.488 3.982.733.338
Regularizagdes de inventarios (13.487.146) (7.492.791)
Inventarios finais 716.877.576 665.283.359

4.259.887.656 3.956.853.114
Ajustamentos em inventarios 1.187.283 (1.816.018)

4.261.074.939 3.955.037.096

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 a rubrica de Regularizacdes de inventarios refere-se essencialmente a
regularizages resultantes de ofertas a instituicGes de solidariedade social realizadas pelas unidades de
retalho.

A variacdo de producdo nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 ascendem a 1.273.422
euros e -46.783 euros, respetivamente, e foi apurado como segue:

31dez 2015
31dez 2016
Reexpresso

Inventarios iniciais 578.100 618.982
AquisigGes de filiais (Nota 5.1) 11.714.221 -
Regularizagdes de inventarios (699.865) (1.661)
Inventarios finais 12.643.378 578.100

1.050.922 (39.221)
Ajustamentos em inventarios 222.500 (7.562)

1.273.422 (46.783)

15 CLIENTES

O detalhe dos “Clientes” em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é o seguinte:

31dez 2016 31 dez 2015 Reexpresso

Perdas por Perdas por

Clientes correntes e clientes de o . . o
Valor bruto imparidade Valor liquido Valor bruto imparidade Valor liquido

(Nota 32) (Nota 32)

cobranga duvidosa

Unidades de retalho

Sonae MC 33.022.912 (3.725.262) 29.297.650 37.993.222 (3.422.303) 34.570.919
Sonae SR
Worten 6.410.376 (546.620) 5.863.756 223.804 (47.024) 176.780
Sports&Fashion 34.230.110 (3.204.853) 31.025.257 21.854.342 (978.359) 20.875.983
Sonae RP 182.547 (47.024) 135.523 - - -
Sonae IM 45.921.237 (2.748.521) 43.172.716 42.714.138 (2.672.126) 40.042.012
Sonae Holding 6.508.958 - 6.508.958 511.609 - 511.609

126.276.140 (10.272.280) 116.003.860 103.297.115 (7.119.812) 96.177.303

A exposicdo da Sonae ao risco de crédito é atribuivel as contas a receber da sua atividade operacional. Os
montantes apresentados na demonstracdo da posicdo financeira encontram-se liquidos das perdas
acumuladas por imparidade que foram estimadas pela Sonae, de acordo com a sua experiéncia e com base
na sua avaliagdo da conjuntura e envolventes econdmicas. A Sonae entende que os valores contabilisticos
das contas a receber liquidas de perdas por imparidade se aproximam do seu justo valor.

A 31 de dezembro 2016 ndo temos indicacdes de que ndo serdo cumpridos os prazos normais de
recebimento relativamente aos valores incluidos em clientes ndo vencidos e para os quais ndo existe
imparidade registada. A 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a antiguidade dos saldos de clientes pode ser
analisada como segue:



Clientes

31dez 2016 UEERESCE Sonae IM Sonae Holding Total
retalho

Ndo vencido 29.935.560 22.763.398 6.038.776 58.737.734
Vencido mas sem registo de imparidade
0-30dias 9.886.812 6.735.325 84.242 16.706.379
30-90dias 23.597.586 3.128.370 86.800 26.812.756
+90dias 2.902.230 10.545.622 299.139 13.746.991
Total 36.386.628 20.409.317 470.181 57.266.126
Vencido com registo de imparidade
0-90dias 66.795 710 - 67.505
90 - 180 dias 186.056 142 - 186.198
180 - 360 dias 474.258 56.867 - 531.125
+360dias 6.796.649 2.690.803 - 9.487.452
Total 7.523.758 2.748.522 - 10.272.280
73.845.946 45.921.237 6.508.957 126.276.140

31 dez 2015 Reexpresso Uiiikeles ez
retalho

Sonae Holding Total

N&o vencido 11.728.646 19.616.370 3.594.539 34.939.555
Vencido mas sem registo de imparidade
0-30dias 6.098.410 7.029.685 - 13.128.095
30-90dias 32.019.789 3.011.148 - 35.030.937
+90dias 2.451.186 10.227.530 - 12.678.716
Total 40.569.385 20.268.363 - 60.837.748
Vencido com registo de imparidade
0-90dias 56.356 16.946 - 73.302
90 - 180dias 50.060 - - 50.060
180 - 360 dias 302.220 141.184 - 443.404
+360 dias 4.039.051 2.513.995 - 6.553.046
Total 4.447.687 2.672.125 - 7.119.812
56.745.718 42.556.858 3.594.539 102.897.115

Na determinacdo da recuperabilidade dos valores a receber de clientes a Sonae analisa todas as altera¢des
de qualidade de crédito das contrapartes desde a data da concessdo do crédito até a data de reporte das
demonstrag¢des financeiras consolidadas. A Sonae ndo tem uma concentra¢do significativa de riscos de
crédito, dado que o risco se encontra diluido por um vasto conjunto de clientes. Consideramos que o risco
de crédito ndo excede a imparidade criada para clientes de cobranca duvidosa.

Adicionalmente a Sonae considera que a maxima exposicdo ao risco de crédito é o total de clientes
evidenciado na demonstrac¢do da posicdo financeira consolidada.
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16 OUTRAS DiIVIDAS DE TERCEIROS

O detalhe das Outras dividas de terceiros em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é o seguinte:

31 dez 2016 31dez 2015
Reexpresso

Empréstimos concedidos a empresas relacionadas - 22.061
Outros devedores
Fornecedores c/c - saldos devedores 40.574.473 37.379.130
Alienagdo de investimentos financeiros 21.584.746 2.642.097
Dividendos a receber de empreendimentos conjuntos - 12.192.750
Valores a receber de seguradoras e tomadores de seguros 1.456.925 3.047.910
Alienagdo de ativos fixos tangiveis 2.310.866 2.304.243
Vales e cheques oferta 1.924.216 1.214.062
IVA de imdveis e de descontos de taldes 3.723.869 2.560.040
Adiantamentos a fornecedores 1.122.073 852.495
QOutros ativos correntes 18.863.035 17.872.924
91.560.203 80.065.651
Perdas de imparidade acumuladas em contas a receber (Nota 32) (7.598.754) (11.566.045)
Total de instrumentos financeiros (Nota 7) 83.961.449 68.521.667
Outros ativos correntes - 9.984.877

83.961.449 78.506.544

Os valores incluidos em Fornecedores c/c - saldos devedores estdo relacionados com proveitos comerciais
debitados aos fornecedores, mas ainda ndo deduzidos aos créditos resultantes de compras futuras no
segmento retalho.

O valor a receber relativo a alienagdo de investimentos financeiros inclui o valor relativo a alienagdo da
subsidiaria Imoconti no montante de 21.009.032 euros (Nota 5.3).

A 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a antiguidade dos saldos de “Outras dividas de terceiros” pode ser
analisada como segue:

Reexpresso

Ndo vencido 43.058.779 41.279.042
Vencido mas sem registo de imparidade

0-30dias 12.702.256 13.452.794

30-90dias 24.005.051 19.866.278

+90dias 2.959.900 3.805.138

Total 39.667.207 37.124.210
Vencido com registo de imparidade

0-90dias 127.013 682.978

90 - 180 dias 5.672 380.238

180- 360 dias 855.916 1.042.992

+360 dias 7.845.616 9.541.068

Total 8.834.217 11.647.276

91.560.203 90.050.528

A 31 de dezembro 2016 ndo temos indicacbes de que ndo serdo cumpridos 0s prazos normais de
recebimento relativamente aos valores incluidos em outros devedores ndao vencidos e para os quais nao
existe imparidade registada.



Os valores incluidos em “Outros devedores” aproximam-se do seu justo valor.

17 ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

O detalhe da rubrica “Estado e outros entes publicos” em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é o seguinte:

31dez 2015
31dez 2016
Reexpresso

Valores devedores

Imposto sobre o rendimento 43.808.036 43.523.620
Imposto sobre o valor acrescentado 24.879.216 33.518.626
Outros Impostos 1.838.566 1.911.181

70.525.818 78.953.427

Valores credores

Imposto sobre o rendimento 21.037.710 24.919.444
Imposto sobre o valor acrescentado 51.029.599 49.308.109
Retencdo na fonte - IRS trabalho dependente 5.719.252 5.358.441
Contribuig¢Bes para a Seguranga Social 13.251.151 11.806.258
Outros Impostos 891.923 877.627

91.929.635 92.269.879

18 OUTROS ATIVOS CORRENTES

O detalhe dos “Outros ativos correntes” em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, é o seguinte:

31dez 2015
31dez 2016
Reexpresso

Faturacdo a emitir

Receitas comerciais

Custos diferidos - fornecimentos e servigos externos
Custos diferidos - rendas

Indemnizagdes relativas a sinistros

Outros ativos correntes

A rubrica de “Receitas comerciais” diz respeito a campanhas promocionais levadas a cabo nas lojas do

11.429.811
35.591.922
10.156.350

6.160.370

1.509.212
12.063.651
76.911.316

10.390.059
47.174.036
11.503.748
6.155.172
16.462
12.761.264
88.000.741

segmento retalho, comparticipadas por parceiros da Sonae (Nota 38).
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19 IMPOSTOS DIFERIDOS

O detalhe dos Ativos e Passivos por impostos diferidos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, de acordo
com as diferengas tempordrias que os geraram, é o seguinte:

Ativos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos

_ SRESaE0ie S 31dez 2016 SRdeeetn
Reexpresso Reexpresso

Diferenca entre o justo valor e o custo histdrico 4.653.193 6.352.552 39.752.769 30.659.571
Diferengas temporarias em ativos tangiveis e intangiveis 1.811.359 1.622.953 62.768.314 43.830.296
Diferenga temporaria em goodwill negativo - - 8.263.418 -
Provisdes e perdas por imparidade de ativos ndo aceites fiscalmente 25.168.714 9.009.843 - -
Anulagdo de ativos fixos tangiveis e intangiveis 25.524 73.408 44.232 -
Valorizagdo de instrumentos derivados de cobertura 86.933 242.174 626.051 364.824
Diferencgas de cambio ndo tributadas - - 639.053 -
ReavaliagOes de ativos fixos tangiveis - - 1.046.525 1.166.623
Prejuizos fiscais reportaveis 25.442.311 41.618.697 - -
Mais / menos valias reinvestidas - - 329.611 547.219
Beneficios fiscais 1.037.115 2.222.202 - -
Outros 3.135.595 2.952.789 900.944 2.263.989

61.360.744 64.094.618 114.370.917 78.832.522

O movimento ocorrido nos ativos e passivos por impostos diferidos nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016 e de 2015 foi como segue:

Ativos por impostos diferidos Passivos por impostos diferidos

31 dez 2016 31dez 2015 31 dez 2016 31dez 2015
Reexpresso Reexpresso

Saldo inicial 64.094.618 89.951.943 78.832.522 94.392.315
Efeito em resultados:
Diferenca entre o justo valor e o custo histérico (2.150.522) (88.739) (12.499.321) (622.489)
Diferengas temporarias em ativos tangiveis e intangiveis (153.655) (193.272) 3.987.260 404.836
Diferenga tempordria em goodwill negativo (Nota 5.2) - - 8.263.418 -
ProvisBes e perdas por imparid. de ativos nio aceites fiscalmente (1.451.131) (4.705.321) - -
Transferéncia de perdas por imparidade ndo aceites fiscalmente 16.568.897 - 16.568.897 -
Anulagdo de ativos fixos tangiveis e intangiveis 25.317 (1.745.288) - -
Reavaliagdes de ativos fixos tangiveis reintegravel - - (109.814) (119.141)
Reversdo .Ilc.|u|da.de (.:onstltuu;oes de ativos por impostos diferidos (17.582.833) (21.818.382) . .
sobre prejuizos fiscais
Anulagdo do goodwill para efeitos fiscais - - - (18.613.422)
Mais / menos-valias reinvestidas - - (217.608) (662.714)
Efeito de alteracdo de taxa de imposto (15.088) (53.477) (294.247) (825.316)
Beneficios fiscais (1.185.087) (1.036.775) - -
Outros 2.166.154 3.510.835 (1.568.915) (213.402)
(3.777.948) (26.130.419) 14.129.670 (20.651.648)
Efeito em reservas:
Valorizagdo de instrumentos derivados de cobertura (124.456) 66.572 324.909 (311.623)
Outros (1.623.275) (328.426) 1.117.956 (1.029.036)
(1.747.731) (261.854) 1.442.865 (1.340.659)
Aquisigao de filiais (Notas 5.1 e 5.4) 2.958.597 534.948 21.532.750 6.432.514
Alienag3o de filiais (Nota 5.3) - - (1.282.258) -
Ativos ndo correntes detidos para venda (Nota 21) (166.792) - (284.632) -

61.360.744 64.094.618 114.370.917 78.832.522

Em 31 de dezembro de 2016, a taxa de imposto a utilizar nas empresas em Portugal, para o apuramento
dos impostos diferidos ativos relativos a prejuizos fiscais é de 21%. No caso diferencas temporarias
positivas ou negativas com origem em empresas portuguesas a taxa a utilizar é de 22,5%, acrescida da taxa
da derrama estadual nas empresas que se perspetiva o pagamento da mesma nos periodos de reversao
esperada dos impostos diferidos associados. Para as empresas ou sucursais localizadas noutros paises
foram utilizadas as respetivas taxas aplicaveis em cada jurisdicao.



De acordo com as declaragdes fiscais das empresas que registam ativos por impostos diferidos por
prejuizos fiscais, em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, utilizando para o efeito as taxas de cambio
naguela data, os mesmos eram reportdveis como segue:

31dez 2016 31dez 2015

B Ativos por Data limite de S Ativos por Data limite de
Prejuizo fiscal . 0 Prejuizo fiscal . .
impostos utilizacdo impostos utilizacdo

Com limite de data de utilizagdo

Gerados em 2013 595.877 125.646 2018 - - 2018
Gerados em 2014 1.194.236 250.790 2026 1.194.236 250.790 2026
Gerados em 2015 90.184 18.939 2027 230.791 48.466 2027
Gerados em 2016 4.847.243 1.017.920 2028 - -
6.727.540 1.413.295 1.425.027 299.256
Sem limite de data de utilizagdo 73.577.733 18.428.924 151.590.107 37.927.462
Com limite de data de utilizado 16.406.949 5.600.092 10.258.659 3.391.979
diferente do mencionado acima
96.712.222 25.442.311 163.273.793 41.618.697

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 foram avaliados os impostos diferidos a reconhecer resultantes de
prejuizos fiscais. Nos casos em que originaram ativos por impostos diferidos, os mesmos s6 foram
registados na medida em que seja provdvel que ocorram lucros tributaveis no futuro que possam ser
utilizados para recuperar as perdas fiscais ou diferencas tributdrias dedutiveis. Esta avaliacdo baseou-se nos
planos de negdcios das empresas da Sonae, periodicamente revistos e atualizados. Os principais critérios
utilizados nesses planos de negdcio encontram-se descritos na Nota 10.

O Grupo apresenta em 31 de dezembro de 2016 no segmento do Retalho um valor de 14,1 milhdes de
euros (35,1 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015) de ativos por impostos diferidos relacionados
com prejuizos fiscais deste exercicio e de exercicios anteriores da Sucursal em Espanha da Modelo
Continente Hipermercados, SA e que podem ser recuperados na esfera tributdria da Sucursal em Espanha.
A Sucursal da Modelo Continente Hipermercados, SA em Espanha era em 31 de dezembro de 2016 e de
2015, entidade dominante de um consolidado fiscal em Espanha.

A recuperacdo dos ativos por impostos diferidos acima referidos, relativos a operacdo do Grupo em
Espanha, esta suportada na andlise do valor recuperdvel das Unidades Geradoras de caixa para os formatos
do retalho especializado em Espanha, bem como as restantes empresas incluidas no perimetro fiscal que
tomam por base o seu valor de uso, obtido a partir de planos de negdcios com periodo de projecdo de 10
anos, assumindo tratar-se do prazo mais realista e apropriado para a implementacdo da estratégia de
internacionalizacdo da Sonae no segmento de retalho especializado, tendo em consideracdo nao so, a
natureza dos produtos em questdo (de carater mais discricionario) mas também as atuais condi¢des
macroecondmicas.

Os pressupostos utilizados nos planos de negdcios das empresas do retalho e outras empresas em Espanha,
incluidas consolidado, tém por base essencialmente uma taxa composta de crescimento de vendas nos 10
anos de 7,7% (9,2% em 2015) e por uma taxa de crescimento na perpetuidade menor ou igual a 1%. Da
analise efetuada e tendo em consideracdo as alteracGes na legislacdo fiscal em Espanha ocorridas ao nivel
da utilizacdo dos prejuizos fiscais e as recentes decisdes judiciais relativas a possibilidade de mantermos a
amortizacdo fiscal do Goodwill em Espanha, revertemos ativos por impostos diferidos no valor de 28,3
milhGes de euros.
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E entendimento do Conselho de Administracdo, com base nos planos de negdcio existentes para as
diversas empresas, que tais ativos por impostos diferidos sdo integralmente recuperdveis, incluindo os que
foram revertidos que serdo recuperaveis provavelmente num prazo superior aos 10 anos da projecgao.

Em 31 de dezembro de 2016, existem prejuizos fiscais reportdveis no montante de 315,4 milhGes de euros
(312,7 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015), cujos ativos por impostos diferidos, numa ética de
prudéncia, ndo se encontram registados.

31dez 2016 31dez 2015

B Crédito de Data limite de S Crédito de Data limite de
Prejuizo fiscal . o Prejuizo fiscal . -
imposto utilizacdo imposto utilizacdo

Com limite de data de utilizagdo

Gerados em 2012 5.299.518 1.112.899 2017 8.379.732 1.759.744 2017
Gerados em 2013 2.888.221 606.526 2018 3.957.748 831.127 2018
Gerados em 2014 5.957.222 1.251.016 2026 5.856.149 1.229.791 2026
Gerados em 2015 2.841.579 596.732 2027 2.629.640 552.224 2027
Gerados em 2016 1.377.324 289.238 2028 - - 2028
18.363.864 3.856.411 20.823.269 4.372.886
Sem limite de data de utilizacio 310.309.574 79.418.492 189.969.957 48.704.159

Com limite de data de utilizagdo

. . . 99.994.869 25.041.365 101.948.790 25.518.479
diferente do mencionado acima

428.668.307 108.316.268 312.742.016 78.595.524

Durante o exercicio de 2010 e 2011, as autoridades tributarias Espanholas, notificaram a sucursal da
Modelo Continente Hipermercados da redugao dos prejuizos fiscais do exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008 e 2009 respetivamente, no montante de, aproximadamente, 23,3 milhdes de euros relativos a
amortizacdo de Goodwill gerado na aquisicdo da Continente Hipermercados, SA para cada um dos
exercicios em causa. Aquela Sucursal procedeu a reclamagdo dessa decisdo junto do Tribunal Econémico-
Administrativo Central de Madrid em 2010 e 2011, respetivamente, entendendo que o referido processo
de reclamacdo |he sera favoravel, razdo pela qual ndo procedeu a anulagdo dos ativos por impostos
diferidos e passivos por impostos diferidos reconhecidos relativamente a esta matéria. Em 2012 interpds-se
recurso a Audiéncia Nacional em Espanha, decorrente da decisdo contraria as pretensdes e estimativas da
Empresa, por parte do Tribunal Econdmico-Administrativo Central da Madrid, relativamente a notificacdo
correspondente ao exercicio de 2008.

Em 2014, as autoridades tributdrias espanholas concluiram nova inspegao sobre o grupo fiscal em Espanha
de 2008 a 2011, tendo efetuado uma corregdo sobre os prejuizos fiscais reportaveis relativamente a
amortizacdo de Goodwill e encargos financeiros assumidos no passado e relacionados com a aquisi¢ao da
Continente Hipermercados, SA. A Sonae, apesar de estar em completo desacordo com as autoridades
tributarias espanholas, procedeu a corre¢do das declaracGes fiscais e apresentou recurso perante o
Tribunal Econédmico-Administrativo em Espanha. Adicionalmente foi efetuada a corregdo das declaragdes
fiscais de 2012 a 2014, e ird ser efetuado o mesmo procedimento sobre as declaracdes fiscais de 2015 e

seguintes.

Em 2015, o Tribunal Econédmico-Administrativo em Espanha foi contrario as pretensées do Grupo, e apesar
de a Sonae ter apresentado recurso ao Tribunal Supremo, o Grupo por uma questdo de prudéncia anulou
os ativos por impostos diferidos de 2008 a 2011 reconhecidos nas demonstra¢des financeiras anexas no
valor de 36 milhGes de euros, e os passivos por impostos diferidos correspondentes a amortizacdo do
Goodwill para efeitos fiscais no valor de 18,6 milhGes de euros.

Em 2016, o Tribunal Supremo deu parecer positivo as pretensdes do Grupo relativamente a amortizagdo
fiscal do Goodwill.



20 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe de Caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

Reexpresso

Numerario 9.105.344 9.325.162
Depdsitos bancérios 207.343.682 115.357.583
AplicagBes de tesouraria 124.471.432 158.068.838
Caixa e equivalentes de caixa na demonstracdo da posi¢do financeira 340.920.458 282.751.583
Descobertos bancarios (Nota 24) (17.730.231) (12.611.120)

Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo dos fluxos de caixa 323.190.227 270.140.463

Em descobertos bancdrios estdo considerados os saldos credores de contas correntes com instituicGes
financeiras, incluidos na demonstracdo da posicao financeira na rubrica de “Empréstimos bancarios”.

As aplicagbes de tesouraria acima referidas sdo remuneradas e, durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2016, venceram juros a uma taxa média de 0,664% (0,59% em 2015) estando distribuidas,
aquela data, por 5 institui¢des financeiras.

21 ATIVOS E PASSIVOS NAO CORRENTES DETIDOS PARA

VENDA

Em 2016 foi efetuado um acordo entre o Grupo e uma entidade especialista no processamento e
embalamento de carnes com o objetivo de concretizar uma parceria (joint-venture) para operar o Centro
de Processamento de Carnes. Esta parceria foi concretizada em janeiro de 2017, razdo pela qual em 31 de
dezembro de 2016 transferimos os ativos e passivos relacionados para as rubricas de ativos e passivos
detidos para venda. O detalhe destes valores é como segue:

Ativos fixos tangiveis e intangiveis 17.057.018
Ativos por impostos diferidos (Nota 19) 166.792
Inventarios 1.850.977
Outros ativos correntes 445,762
Caixa e equivalentes de caixa 2.000
Ativos ndo correntes detidos para venda 19.522.549
Passivos por impostos diferidos (Nota 19) 284.632
Fornecedores 2.802.583
Outros passivos correntes 8.639.528
Passivos ndo correntes detidos para venda 11.726.743

Em 29 de janeiro de 2016 a Sonae realizou, no segmento Sonae RP, um acordo promessa de venda e
posterior arrendamento de 12 ativos do Retalho Alimentar localizados em Portugal, esta operagao totalizou
164 milhGes de euros e foi concretizada em 25 de fevereiro de 2016.
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Em 1 de marco de 2016 a Sonae realizou, no segmento Sonae RP, uma operacao de venda e posterior
arrendamento de 3 lojas da Worten em Espanha, nas cidades de Madrid, Barcelona e Valéncia, esta
transacao totalizou 26,8 milhdes de euros.

Considerando que ambas as transacdes ja estavam em processo avanc¢ado de negociacdo a 31 de dezembro
de 2015, transferimos para “Ativos ndo correntes detidos para venda” o valor de 131 milhGes de euros que
correspondem ao valor liquido dos ativos alienados em 2016 (Nota 8).

Capital Social

Em 31 de dezembro de 2016, o capital social, integralmente subscrito e realizado, estd representado por
2.000.000.000 de acbes ordindrias, sem direito a uma remuneracao fixa, com o valor nominal de 1 euro
cada.

Cash Settled Equity Swap

Em 15 de novembro de 2007, a Sonae Holding alienou, através de operacdo de bolsa, 132.856.072 ac¢des
Sonae Holding detidas diretamente pela prépria sociedade. As a¢cGes foram vendidas ao preco unitario de
2,06 euros por acdo e geraram um encaixe (liquido de comissdes de corretagem) de 273.398.877 euros.

Na mesma data a Sonae Investments, BV, sociedade cuja totalidade do capital social e de direitos de voto é
titular a Sonae Holding, contratou com uma instituicdo financeira, um instrumento financeiro derivado -
Cash Settled Equity Swap - sobre um total de 132.800.000 agdes Sonae Holding, representativas de 6,64%
do respetivo capital social.

Esta transacdo tem liquidacdo estritamente financeira, ndo existindo qualquer obrigacdo ou direito a
compra do titulo subjacente por parte desta sociedade ou de qualquer sua participada. Esta transacdo
permite a Sonae Investments BV manter na integra a exposicdo econdmica aos titulos vendidos.

Neste contexto, apesar de juridicamente terem sido transferidos para o comprador todos os direitos e
deveres inerentes a estas a¢des, a Sonae Holding optou por manter as a¢des proprias no sua demonstragdo
da posicdo financeira consolidada tendo registado um passivo na rubrica de "Outras dividas a terceiros"
(Nota 30), uma vez que de acordo com a interpretagao dada pela Sonae do IAS 39 aplicado por analogia aos
instrumentos de capital préprio este ndo permite o desreconhecimento de instrumentos financeiros caso a
entidade vendedora mantenha substancialmente os riscos e proveitos associados ao instrumento
financeiro alienado.

Consequentemente, a Sonae manteve registado no seu capital proprio o custo de aquisicdo das acGes que
se mantém abrangidas pelo referido contrato.

Em novembro de 2014 foi efetuada nova renovagdo por um periodo adicional de um ano renovavel
automaticamente, mantendo-se as restantes condig¢Oes inalteradas. No exercicio de 2016 o Grupo solicitou
o cancelamento parcial do Cash Settled Equity Swap relativamente a 8.322.338 a¢des Sonae SGPS.

Desta forma e relativamente as operacfes acima descritas, o valor do passivo é de 87.721.109 euros (Nota
30) (103.602.523 euros em 31 de dezembro de 2015) relativo ao valor de mercado das agbes de
110.341.017 agOes Sonae SGPS (118.663.355 acbes e 31 de dezembro de 2015).
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O valor destes passivos € ajustado no final de cada més pelo efeito da variacdo do preco da agdo Sonae
Holding sendo registado um ativo/passivo corrente de forma a apresentar o direito/obrigacdo relativo ao
recebimento/liquidacdo financeira que ocorre mensalmente.

Adicionalmente, sdo registados na demonstracdo dos resultados os gastos relativos ao “floating amount”
0s quais sdo indexados a Euribor a 1 més.

O valor a receber apurado com base nos dividendos e reservas distribuidas pela Sociedade é creditado em
capital préprio de forma a compensar a variagdo negativa provocada pela sua distribuicdo. Durante o
exercicio de 2016 ndo se verificou distribuicdo de dividendos, no exercicio findo em 31 de dezembro de
2015 valor de dividendos atribuidos as a¢des Sonae SGPS, SA ascendeu a 4.573.728 euros, que foram
creditados em capitais préprios.

Estrutura de Capital
As seguintes pessoas coletivas detém mais de 20% do capital subscrito em 31 de dezembro de 2016:
Entidade %

Efanor Investimentos, SGPS, SA e suas filiais 52,48

23 INTERESSES SEM CONTROLO

s

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o detalhe dos “Interesses sem Controlo” é o seguinte:

31dez 2016

Proporg¢do no Dividendos
resultado recebidos

Valor
Resultado contabilistico

Capital préprio atribuivel aos atribuivel aos

liquido dos interesses

interesses sem interesses sem
sem controlo

controlo controlo

Unidades de retalho

Fundos de Investimento Imobilidrio 125.811.358 25.529.809 2.629.269 533.537 (610.230)
IVN - Servigos Partilhados, SA — Consolidado 60.453.882 5.930.459 30.226.941 2.965.230 -
Outros 9.152.769 2.570.584 2.404.163 793.781 21
Sonae IM

Sonaecom, SGPS, SA (consolidado) 1.017.143.618 52.755.605 102.914.088 5.124.109 (1.809.412)
MDS, SGPS, SA 20.506.341 (7.145.437) 11.630.167 (3.347.778) (282.387)
Outros 41.492.754 1.445.220 20.812.117 821.336 -
Outros 2.713.521 435.461 155.121 30.133 (28.703)

1.277.274.243 81.521.701 170.771.866 6.920.348 (2.730.711)
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Proporg¢do no Dividendos

Valor .
resultado recebidos

Resultado contabilistico

Capital proprio o . atribuivel aos atribuivel aos
¥ [PIEeLE liquido dos interesses

sem controlo

interesses sem interesses sem
controlo controlo

Unidades de retalho

Fundos de Investimento Imobiliadrio 129.481.158 22.506.516 2.691.601 727.499 (1.031.352)
Outros 6.466.321 728.018 1.582.104 194.440 46
Sonae IM

Sonaecom, SGPS, SA (consolidado) 1.003.586.540 34.567.046 99.303.284 2.035.502 (1.418.022)
MDS, SGPS, SA 23.077.858 (4.395.487) 12.599.188 (2.157.187) (94.943)
Outros 39.910.765 1.366.215 19.814.378 601.735 -
Outros 2.609.417 826.905 313.166 67.734 (56.649)

1.205.132.059 55.599.213 136.303.721 1.469.723 (2.600.920)

Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, o movimento ocorrido nos Interesses
sem Controlo foi o seguinte:

31dez 2016

Unidades de retalho

IVN - Servigos
Partilhados, Sonaecom, MDS, SGPS,

SA— Outros SGPS, SA SA Outros Outros Total
Consolidado

Fundos de

Investimento
Imobilidrio

Saldo inicial em 1 de janeiro 2.691.601 - 1.582.104 99.303.284 12.599.188 19.814.378 313.166 136.303.721
Dividendos distribuidos - - 21 (1.809.412) (282.387) - (28.703) (2.120.481)
Distribui¢do de rendimentos de Fundos de Investimento (610.230) - - - - - - (610.230)
Aquisicdo de filiais (Nota 5.1) - 27.261.711 - - 67.537 - - 27.329.248
Variagdo de percentagem em filiais 14.361 - - 2.514.646 (15.141) 133.912 - 2.647.778
Variagdo resultante da conversdo cambial - - - 56.380 2.335.535 25.736 - 2.417.651
Participagdo em outro rendimento integral, liquido de
imposto, relativo a associadas e empreendimentos - - - (2.313.099) - - - (2.313.099)

conjuntos contabilizados pelo método de equivaléncia
Entrega de agdes aos colaboradores por extingdo de

- - - - 31.245 (16.953) (14.989) (3.324) (4.021)
obrigacdo
Entradas de capital - - - 39.000 296.000 - - 335.000
Variagdo das reservas de cobertura - - 27.027 - - 31.744 - 58.771
Outras variagdes - - 1.230 (32.065) (5.834) - (156.151) (192.820)

Resultado do exercicio atribuivel aos interesses sem controlo 533.537 2.965.230 793.781 5.124.109 (3.347.778) 821.336 30.133 6.920.348
30.226.941 2.404.163 102.914.088 11.630.167 20.812.117 170.771.866

Saldo final em 31 de dezembro

31dez 2015 Reexpresso

Fundos de
Investimento Outre Sonaecom, MDS, SGPS, Outros Outros Total
RN, SGPS, SA SA
Imobilidrio

Saldo inicial em 1 de janeiro 34.308.486 32.118 99.447.776 7.782.645 18.327.427 302081 160.200.533
Dividendos distribuidos - 46 (1.418.022) (94.943) - (56.649) (1.569.568)
Distribuicdo de rendimentos de Fundos de Investimento (1.031.352) - - - - (1.031.352)
Aquisicdes de filiais - 140.624 - 76.068 - 216.692
Variagdo de percentagem por aquisigdo de agdes (31.313.014) 1.135.770 400.773 - 1.002.246 - (28.774.225)
Variagdo resultante da conversdo cambial - - 11.176 (2.782.962) (71.026) - (2.842.812)
Participagdo em outro rendimento integral, liquido de
im[{osto, relativo-aA associadas e empreendim? ntos - ~ R (1.257.235) R ~ (1.257.235)
conjuntos contabilizados pelo método de equivaléncia
patrimonial
Variagdo no justo valor de investimentos disponiveis para R } : 1.123.676 R 1123.676
venda (Nota 7)

Entrega de agdes aos colaboradores por extingdo de - (10.848) 103.590 (91.417) (5.980) - (4.655)
Entradas de capital - - - 8.763.414 - 8.763.414
Variagdo das reservas de cobertura - - - - (40.024) - (40.024)
Outras variagdes (18) 89.954 (20.276) (20.106) - - 49.554
Resultado do exercicio atribuivel aos interesses sem controlo 727.499 194.440 2.035.502 (2.157.187) 601.735 67.734 1.469.723

Saldo final em 31 de dezembro 2.691.601 1.582.104 99.303.284 12.599.188 19.814.378 313.166 136.303.721

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foi 50% do capital social da IVN — Servigos
Partilhados, SA detentora da marca Salsa, esta transagdo gerou um impacto nos interesses sem controlo no
valor de 27,3 milhdes de euros.



Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 foram adquiridas 42.949 unidades de participacado
do Fundo de Investimento Imobilidrio Imosede pelo montante de 34,1 milhées de euros a uma entidade
relacionada.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a informacdo financeira agregada das subsididrias com Interesses
sem Controlo é como segue:

31dez 2016

Unidades de retalho

Fundos de IVN - Servigos Sonaecom,
Investimento [ Partilhados, SA Outros SGPS, SA ’;/lzilszﬁ:ld?; Outros Outros
Imobilidrio (consolidado) (consolidado)

Total do ativo ndo corrente 126.179.640 120.393.539 15.576.385 792.852.930 51.156.904 33.000.472 1.508.979 1.140.668.849
Total do ativo corrente 2.078.376 41.911.123 19.957.275 291.110.185 15.432.124 32.820.394 3.324.314 406.633.791
Total do passivo ndo corrente - 66.491.618 12.662.084 18.105.369 22.290.402 1.567.798 1.030.658 122.147.929
Total do passivo corrente 2.446.658 35.359.162 13.718.807 48.714.128 23.792.285 22.760.314 1.089.114 147.880.468

Capital proprio 125.811.358 60.453.882 9.152.769 .143. 20.506.341 41.492.754 2.713.521 1.277.274.243

31 dez 2015 Reexpresso

Fundos de Sonaecom,
. MDS, SGPS, SA
Investimento Outros SGPS, SA .
S . (consolidado)
Imobilidrio (consolidado)

Total do ativo ndo corrente 133.323.996 11.844.726 749.082.651 53.545.741 33.631.689 21.008.412 1.002.437.215
Total do ativo corrente 6.550.991 9.724.769 317.293.705 18.940.941 28.328.550 2.686.446 383.525.402
Total do passivo ndo corrente 615.165 6.301.046 13.241.024 25.711.189 3.671.207 20.424.752 69.964.383
Total do passivo corrente 9.778.664 8.802.128 49.548.792 23.697.635 18.378.267 660.689 110.866.175

Capital proprio 129.481.158 6.466.321 1.003.586.540 23.077.858 39.910.765 2.609.417 1.205.132.059

31dez 2016
Fundos de IVN - Servigos Sonaecom,
Investimento [ Partilhados, SA Outros SGPS, SA ’;/lzilszﬁ:ld?; Outros Outros

Imobilidrio (consolidado) (consolidado)
Volume de negécios 7.271 61.438.992 66.759.242 117.348.677 46.645.890 73.239.154 225.399 365.664.625
Outros rendimentos operacionais 30.950.747 591.877 1.881.398 8.543.645 795.268 2.861.129 1.076.585 46.700.649
Gastos operacionais (3.697.288) (52.261.313) (65.267.406)  (135.551.672) (45.991.614) (74.048.898) (787.013)  (377.605.204)
Resultados financeiros (26.139) (748.060) (677.604) (7.080.738) (1.381.359) (150.605) 8.124 (10.056.381)

Ganhos ou perdas relativos a empreendimentos

N : - - - 53.829.591 210.743 - - 54.040.334
conjuntos e associadas
Resultados relativos a investimentos - - 59 1.771.968 (7.216.342) - - (5.444.315)
Imposto sobre o rendimento (1.704.782) (2.681.646) (125.105) 13.894.134 (208.023) (455.560) (87.634) 8.631.384
Resultado liquido consolidado do exercicio 25.529.809 6.339.850 2.570.584 52.755.605 (7.145.437) 1.445.220 435.461 81.931.092
Resultado liquido das operagdes descontinuadas - (409.391) - - - - - (409.391)
Outro rendimento integral do periodo (284.043) (2.288.784) 2.329.701 57.480 156.149

25.529.809 5.930.459 2.286.541 50.466.821

15 Reexpresso

Total rendimento integral do periodo

e

Fund.os de Sonaecom, MDS, SGPS, SA
Investimento SGPS, SA (consolidado) Outros Outros

Imobiliario (consolidado)
Volume de negdécios 18.740.471 62.904.340 142.832.610 45.545.815 72.032.603 1.210.287 343.266.126
Outros rendimentos operacionais 11.475.198 1.299.071 7.489.093 1.039.865 3.322.915 610.783 25.236.925
Gastos operacionais (4.617.231) (62.650.787)  (136.487.184) (48.766.152) (73.846.196) (949.296)  (327.316.846)
Resultados financeiros 8.286 (696.349) 3.783.578 1.316.978 (174.790) 45.146 4.282.849
Gan}hos ou perda§ relativos a empreendimentos R ; 17.718.964 ; R R 17.718.964
conjuntos e associadas
Resultados relativos a investimentos - 43 1.519.480 (3.766.196) - - (2.246.673)
Imposto sobre o rendimento (3.100.208) (128.300) (2.289.495) 234.203 31.683 (90.015) (5.342.132)
Resultado liquido consolidado do exercicio 22.506.516 728.018 34.567.046 (4.395.487) 1.366.215 826.905 55.599.213
Outro rendimento integral do periodo (19) 48.018 (1.286.335) (1.656.325) (69.114) 1 (2.963.774)

Total rendimento integral do periodo 22.506.497 776.036 33.280.711 (6.051.812) 1.297.101
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24 EMPRESTIMOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os Empréstimos tinham o seguinte detalhe:

31dez 2016 31 dez 2015 Reexpresso

Montante utilizado Montante utilizado
.

Empréstimos bancdrios

Sonae, SGPS, SA - papel comercial 162.000.000 144.000.000 159.300.000 180.000.000
Sonae Investimentos, SGPS,SA - papel comercial 148.000.000 121.000.000 60.000.000 160.000.000
Filial da Sonae Investimentos / 2014/2020 - 50.000.000 - 50.000.000
Filial da Sonae Investimentos / 2015/2020 - 55.000.000 - 55.000.000
Filial da Sonae Investimentos / 2015/2019 5.000.000 35.000.000 - 25.000.000
Filial da Sonae Holding / 2014/2018 - 40.000.000 - 40.000.000
Filial da Sonae Holding / 2014/2021 - 30.000.000 - 30.000.000
MDS, SGPS, SA - papel comercial 6.875.000 13.125.000 5.250.000 14.950.000
Filial da MDS SGPS, SA / 2011/2016 4.081.000 - 3.131.055 3.247.020
Outros 6.678.849 20.540.714 18.363.592 8.631.589
332.634.849 508.665.714 246.044.647 566.828.609
Descobertos bancarios (Nota 20) 17.730.231 - 12.611.120 -
Custos de montagem de financiamentos - (781.540) - (521.997)
Empréstimos bancérios 350.365.080 507.884.174 258.655.767 566.306.612
Empréstimos por obrigaces
Obrigacdes Sonae SGPS /2014/2018 - - - 60.000.000
ObrigagBes Sonae SGPS /2014/2020 - - - 50.000.000
ObrigagBes Sonae SGPS /2015/2022 - 100.000.000 - 100.000.000
ObrigagBes Sonae SGPS /2016/2023 - 60.000.000 - -
ObrigacBes Sonae Investments BV / 2014/2019 - 198.892.884 - 194.535.791
ObrigagBes Sonae Investimentos / 2012/2017 - - 50.000.000 95.000.000
Obrigacdes Sonae Investimentos / Junho 2013/2018 - 50.000.000 - 50.000.000
ObrigacBes Sonae Investimentos / Dezembro 2015/2020 - 50.000.000 - 50.000.000
ObrigagBes Sonae Investimentos / Maio 2015/2020 - 75.000.000 - 75.000.000
ObrigacBes Sonae Investimentos / Dezembro 2015/2020 - 30.000.000 - 30.000.000
ObrigagBes Sonae Investimentos / Junho 2016/2021 - 95.000.000 - -
Obrigacdes Sonae Investimentos / Setembro 2016/2021 3.000.000 12.000.000 - -
Obrigagdes IVN 2016/2023 5.000.000 30.000.000 - -
Custos de montagem de financiamentos (1.483) (5.089.605) (37.919) (6.973.692)
Empréstimos por obrigaces 7.998.517 695.803.279 49.962.081 697.562.099
Outros empréstimos 1.411.067 4.676.660 1.092.795 5.764.682
Instrumentos derivados (Nota 26) 358.117 - 860.503 -
Outros empréstimos 1.769.184 4.676.660 1.953.298 5.764.682
Credores por locagdes financeiras (Nota 25) 1.079.629 1.463.520 3.691.782 3.231.481

361.212.410 1.209.827.633 314.262.928 1.272.864.874

Em junho de 2014 uma subsididria da Sonae SGPS, SA emitiu obrigacGes que poderdo ser convertiveis
(Sonae Investments BV / 2014/2019) em ac¢des Sonae ja emitidas e integralmente subscritas ou a serem
objeto de posterior emissao.

O justo valor da componente de capital préprio, calculado durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, ascende a 22.313.000 euros e foi determinado por uma entidade independente da Sonae, tomando
por base o diferencial face ao justo valor de passivos idénticos sem a opg¢do de conversdo, tendo sido
determinada uma taxa de mercado para descontar os fluxos do referido passivo. Tal mensuragdo a justo
valor corresponde a uma mensuracdo de Nivel 3 de acordo com o IAS 39. A componente do passivo
encontra-se registada pelo custo amortizado tomando por base uma taxa de mercado.



As Obrigaces foram emitidas ao par com um valor nominal de 100.000 euros (2.105 euros por obrigagdo),
com prazo de 5 anos e com um cupao fixo de 1,625% por ano, pago postecipadamente e semestralmente.

As obrigacGes poderdo ser convertidas mediante solicitacdo do obrigacionista quando a cota¢do da Sonae
SGPS, SA, nos termos da ficha técnica, exceda 1,656 euros por acdo, preco este que estad sujeito a
ajustamentos de acordo com as praticas de mercado, nomeadamente quando o dividendo exceda 0,0287
euros por agao.

Estima-se que o valor contabilistico do conjunto dos empréstimos ndo difere significativamente do seu
justo valor, determinado com base na metodologia dos fluxos de caixa descontados, com exce¢do do
empréstimo obrigacionista convertivel em a¢Ges cujo justo valor é determinado pelo preco de mercado a
data do balango.

A taxa de juro em vigor a 31 de dezembro de 2016 dos empréstimos obrigacionistas e empréstimos
bancarios era em média cerca de 1,32% (2,05% em 31 de dezembro de 2015). A maior parte dos
empréstimos obrigacionistas e empréstimos bancdrios indexados a taxas varidveis tém como indexante a
Euribor.

Os instrumentos derivados estdo registados ao justo valor (Nota 26).

O valor nominal dos empréstimos (incluindo credores por locacdo financeira) tem as seguintes
maturidades:

31dez 2016 31dez 2015 - Reexpresso
] cuital Capital

N+1? 360.854.294 19.864.500 313.440.344 29.983.095

N+2 134.813.933 17.251.598 225.888.798 23.804.943

N+3 263.494.503 13.667.802 193.792.207 19.056.285

N+4 334.769.210 10.026.308 331.879.992 11.253.904

N+5 286.814.675 5.171.670 377.426.614 7.563.322

Apds N+5 207.415.055 2.914.747 167.337.162 2.915.204

1.588.161.670 68.896.625 1.609.765.117 94.576.753

a) Inclui os montantes utilizados dos programas de papel comercial quando classificados como corrente.

As maturidades acima apresentadas foram estimadas de acordo com as clausulas contratuais dos
empréstimos, e tendo em consideracdo a melhor expectativa da Sonae quanto a sua data de amortizacdo e
inclui o valor a amortizar em 2019 relativamente ao empréstimo obrigacionista convertivel atualizado para
a referida data e cujo justo valor do passivo ndo amortizado ascende a 11,6 milhdes de euros (17 milhGes
de euros em 31 de dezembro de 2015).

A 31 de dezembro de 2016 existiam opera¢des de financiamento com covenants financeiros cujas
condicdes foram negociadas de acordo com as praticas de mercado aplicaveis, e que a data do presente
reporte se encontram em regular cumprimento.
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A data de 31 de dezembro de 2016, a Sonae dispunha, conforme detalhado na nota de caixa e
equivalentes, do valor de 341 milhdes de euros (283 milhGes de euros em 2015) e ainda linhas de crédito
disponiveis conforme se segue:

31dez 2016 31 dez 2015 Reexpresso

Compromissos Compromissos Compromissos Compromissos
inferiores a superiores a inferiores a superiores a
lano lano lano lano

Montantes de linhas disponiveis

Unidades de retalho 52.769.017 348.000.000 60.806.401 340.000.000
Sonae IM - 1.250.000 2.481.663 1.050.000
Sonae Holding 56.695.242 90.000.000 59.395.242 -

109.464.259 439.250.000 122.683.306 341.050.000

Montantes de linhas contratadas

Unidades de retalho 218.260.000 511.000.000 142.060.000 535.000.000
Sonae IM 6.625.000 14.625.000 7.505.648 17.250.000
Sonae Holding 218.695.242 184.000.000 143.695.242 180.000.000

443.580.242 709.625.000 293.260.890 732.250.000

|
25 CREDORES POR LOCAGCOES FINANCEIRAS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os Credores por loca¢Ges financeiras tinham o seguinte detalhe:

o . Pagamentos minimos da locagdo Valor presente dos pagamentos
Credores por locagao financeira . . o o .
financeira minimos da locagdo financeira
S . 31dez 2015 31dez 2015
Montantes a pagar por locagdes financeiras: 31dez 2016 31dez 2016
Reexpresso reexpresso

N+1 1.138.417 3.856.053 1.079.629 3.691.782

N+2 805.044 1.377.738 782.989 1.323.273

N+3 514.564 806.098 506.810 777.559

N+4 137.695 538.020 136.601 522.957

N+5 36.514 432.708 36.349 426.493

Apds N+5 771 181.697 771 181.199

2.633.005 7.192.314 2.543.149 6.923.263
Juros futuros (89.856) (269.051)
2.543.149 6.923.263

Componente de curto prazo 1.079.629 3.691.782

I Ses fi T
Credores por locagdes financeiras - liquidos da 1.463.520 3.231.481

iarcela de curto irazo

Os contratos de locacdo financeira vencem juros a taxas de mercado e tém periodos de vida definidos,
sendo garantido ao locatario o exercicio de uma opcdo de compra sobre o bem locado.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, estima-se que o justo valor das obriga¢des financeiras em
contratos de locacdo financeira corresponda, aproximadamente, ao seu valor contabilistico.

As obrigacdes financeiras por locagGes sdo garantidas pela reserva de propriedade dos bens locados.



Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o valor liquido contabilistico, dos bens objeto de locacdo financeira
tinha o seguinte detalhe:

31dez 2015
Bens objeto de locagdo financeira 31dez 2016
Reexpresso

Terrenos e edificios 360.323 11.086.165
Equipamento basico 1.008.857 551.691
Equipamento transporte 720.726 19.079
Equipamento administrativo 573.093 901.114

Total de ativos fixos tangiveis 2.662.999 12.558.049
Software 378.670 359.947

Total de ativos intangiveis 378.670 359.947

3.041.669 12.917.996

Em 31 de dezembro de 2016, o valor do custo de aquisicao dos ativos fixos tangiveis e intangiveis ascendia
2 4.556.218 euros (30.110.337 euros em 31 de dezembro de 2015).

Em 31 de dezembro de 2015, nos bens objeto de locagdo financeira estavam incluidos ativos liquidos no
valor de 10.816.240 euros relativos a lojas Worten em Espanha que foram transferidos para “Ativos nao
correntes detidos para venda” e alienados durante 2016.

26 INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

Derivados de taxa de cambio

A Sonae utiliza derivados de taxa de cambio, fundamentalmente, de forma a efetuar a cobertura de fluxos
de caixa futuros, a ocorrerem nos préximos 12 meses.

Desta forma a Sonae contratou diversos “forwards” de taxa de cdmbio, de forma a gerir o risco de taxa de
cambio a que estd exposta.

O justo valor dos instrumentos derivados de taxa de cambio de cobertura calculados tendo por base os
valores de mercado atuais de instrumentos financeiros equivalentes de taxa de cambio é no passivo de
358.117 euros, e no ativo de 4.207.972 euros (860.503 euros no passivo e 1.983.962 euros no ativo, em 31
de dezembro de 2015).

A determinacdo do justo valor destes instrumentos financeiros teve por base a atualizagdo para a data da
demonstracdo da posicdo financeira do montante a ser recebido/pago na data de termo do contrato. O
montante de liquida¢do considerado na avaliacdo é igual ao montante na moeda de referéncia multiplicado
pela diferenca entre a taxa de cambio contratada e a de mercado para a data de liquidagdo determinada a
data da avaliagao.

As perdas do exercicio associadas a variagdes de justo valor dos instrumentos derivados que ndo foram
considerados de cobertura foram registadas diretamente na demonstragdo dos resultados consolidados na
rubrica de “Outros Rendimentos e Ganhos financeiros” ou “Gastos e Perdas financeiros”.

Os ganhos e perdas associados a varia¢do do valor de mercado dos instrumentos derivados sdo registados
na rubrica de “Reservas de cobertura”, quando considerados de cobertura de “cash flow” e na rubrica
“Diferencas Cambiais Operacionais”, quando considerados de cobertura de Justo Valor. A varia¢do do valor
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de mercado dos instrumentos derivados quando considerados de especulacdo é registada na
demonstrac¢do dos resultados na rubrica de “Outros gastos”.

Derivados de taxa de juro

A Sonae ndo tem contratado instrumentos financeiros de cobertura de gestdo de risco de taxa de juro a 31
de dezembro de 2016.

Derivados de taxa de juro e taxa de cambio

Em 31 de dezembro de 2016 a Sonae ndo tem contratado instrumentos derivados que incorporam gestao
do risco de taxa de cambio e do risco de taxa de juro em simultaneo.

Justo valor de instrumentos financeiros derivados

O justo valor de instrumentos derivados encontra-se registado como segue:

Ativos Passivos

Derivados 31dez 2016 SHac220n 31dez 2016 SHac2 201
Reexpresso Reexpresso

Derivados de cobertura

Taxa de cdmbio 4.207.972 1.983.962 358.117 860.503
Derivados que ndo sdo de cobertura
Taxa de cambio - 522.125 - -

4.207.972 2.506.087 358.117

27 OUTROS PASSIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 a rubrica “Outros passivos ndo correntes” pode ser detalhada como
segue:

Reexpresso

Acionistas 415.382 2.780.947
Fornecedores de ativos fixos 406.872 604.822
Outras dividas a terceiros ndo correntes 1.720.153 2.095.698

Total de instrumentos financeiros (Nota 7) 2.542.407 5.481.467

Diferimento do rédito associado a alienagdo das extensdes de garantia no

15.101.455 28.196.895

segmento da Sonae SR (Nota 2.16)
Outros acréscimos e diferimentos 3.913.526 2.350.518
Outros passivos ndo correntes 21.557.388 36.028.880

A rubrica de “Acionistas” corresponde a valores de financiamento de acionistas em empresas participadas,
fundamentalmente dos segmentos Retalho e da Sonae IM. Estes passivos ndo tém maturidade definida e
vencem juros a taxas varidveis de mercado.

Estima-se que os valores incluidos em “Outros dividas a terceiros ndo correntes” sejam aproximadamente o
seu justo valor.



28 RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM
ACOES

A Sonae concedeu em 2016 e em anos anteriores, de acordo com a politica de remuneragdes descrita no
relatério do governo da sociedade, a colaboradores da Sonae prémios de desempenho diferidos sob a
forma de agbes, a adquirir a custo zero ou com desconto, trés anos apds a sua atribuicdo, ou de op¢des de
compra de acles, a exercer ao valor de cotacdo da data de atribuicdo, trés anos apds essa data. Em
qualquer dos casos a aquisicao poderd efetuar-se entre a data homodloga do 32 ano apds a atribuicdo e o
final desse ano.

A 31 de dezembro de 2016, todos os planos de acdes Sonae Holding estdo contabilizados, na demonstracao
da posicdo financeira, em “Outras reservas” por contrapartida de “Gastos com o pessoal” pelo justo valor
das acdes determinado na data de atribuicdo do plano de 2016, 2015 e 31 de dezembro de 2014 para os
planos atribuidos até essa alteragdo. Os gastos dos planos de a¢les sdo reconhecidos ao longo dos
exercicios que medeiam a atribuicdo e o exercicio das mesmas.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o numero total das agdes atribuidas decorrentes destes planos de
desempenho diferido em aberto podem ser resumidos como segue:

Ano de Ano de Nuamero de Cotacso na
o . o data de 31dez 2016 Q31dez 2015
atribuigdo vencimento Wl participantes o
atribuicdo

2013 2016 - 0,701 - 5.404.038
2014 2017 233 1,024 4.340.464 4.306.697
2015 2018 253 1,048 3.619.285 3.784.460
2016 2019 0,970 4.964.016

I ETYTTT YT

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, os movimentos ocorridos ao abrigo dos planos
indicados detalham-se da seguinte forma:

Agoes Sonae

Numero
agregado de ll N2 de agdes
participantes

Saldo a 31 de dezembro de 2015 625 13.495.195
Atribuidas 293 5.444.776
Vencidas (100) (5.554.138)

Canceladas / extintas / corrigidas / transferidas % (55) (462.068)
Saldo a 31 de dezembro de 2016 763 12.923.765

(1) As corregGes sdo efetuadas em fungdo do dividendo pago e pelas alteragées de capital social e outros ajustamentos.
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Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o justo valor total das a¢des atribuidas das responsabilidades
decorrentes destes planos de desempenho diferido em aberto pode ser resumido como segue:

31dez 2016 31dez 2015

atribuicdo vencimento

2013 2016 - 5.663.432
2014 2017 4.210.250 3.008.946
2015 2018 2.340.471 1.322.038
2016 2019 1.605.032 -

Total 8.155.753 9.994.416

* Utilizada a cotacdo de 31 de dezembro de 2016 e de 2015.

Os valores registados nas demonstracGes financeiras a 31 de dezembro de 2016 e de 2015,
correspondentes ao periodo decorrido até aquelas datas desde a atribuicdo de cada plano de desempenho
diferido em aberto, podem ser resumidos como segue:

31dez 2016 31dez 2015

Valor registado em gastos com pessoal do exercicio 1.785.772 2.024.040
Registado em exercicios anteriores 6.825.062 6.312.164
8.610.834 8.336.204

Valor registado em Outras reservas 8.610.834 8.336.204
8.610.834 8.336.204

29 FORNECEDORES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os Fornecedores tinham o seguinte detalhe:

e o mals de 50 dlas

Fornecedores conta corrente
Unidades de retalho

Sonae MC 659.474.549 659.474.549 -
Sonae SR
Worten 309.637.742 309.637.742 -
Sports & Fashion 57.481.628 57.331.354 150.274
Sonae RP 79.059 55.417 23.642
Sonae IM 27.016.297 26.965.493 50.804
Sonae Holding 3.242.400 2.923.177 319.223
1.056.931.675 1.056.387.732 543.943
Fornecedores, faturas em rececdo e conferéncia 79.723.572 79.723.572 -

1.136.655.247 1.136.111.304 543.943



Reexpresso

Fornecedores conta corrente
Undidades de retalho

Sonae MC 657.824.997 657.824.997 -
Sonae SR
Worten 327.599.593 327.593.062 6.531
Sports & Fashion 43.748.550 43.748.407 143
Sonae RP 142.412 142.412 -
Sonae IM 28.946.024 28.921.793 24.231
Sonae Holding 5.696.186 5.607.159 89.027
1.063.957.762 1.063.837.830 119.932
Fornecedores, faturas em rececdo e conferéncia 97.739.438 97.739.438 -
1.161.697.200 1.161.577.268 119.932

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, esta rubrica inclui saldos a pagar a fornecedores decorrentes da
atividade operacional da Sonae. O Conselho de Administracdo entende que o justo valor destes saldos ndo
difere significativamente do valor contabilistico e que o efeito de atualizacdo destes montantes ndo é
material.

A Sonae mantém protocolos de colaboracdo com entidades financeiras com o objetivo de permitir aos
fornecedores dos Segmentos Sonae MC e Sonae SR 0 acesso a uma ferramenta vantajosa de gestdo do seu
fundo de maneio, mediante a confirmagao pela Sonae da validade dos créditos que os fornecedores detém
sobre esta. No ambito destes protocolos, alguns fornecedores celebraram livremente acordos com essas
instituicdes financeiras que lhes podem permitir a antecipacdo do recebimento desses créditos. A empresa
nao altera a natureza contabilistica dos créditos até a data do seu vencimento normal nos termos do
contrato de fornecimento celebrado entre a empresa e o fornecedor sempre que (i) o prazo de vencimento
corresponda a um prazo praticado pela industria em que a empresa se insere e (ii) a empresa ndo suporte
um encargo com a operacao de antecipac¢do de pagamento face a alternativa de pagamento no vencimento
normal.

30 OUTRAS DiIVIDAS A TERCEIROS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 a rubrica “Outras dividas a terceiros” pode ser detalhada como

segue:

L} 31dez2056 902 180 dias | Mais de 180 dias

Fornecedores de ativos fixos 67.208.877 65.926.664 600.122 682.091

Outras dividas 133.431.355 44.299.688 1.104.459 88.027.208
200.640.232 110.226.352 1.704.581 88.709.299

Empresas participadas e participantes - - - -

200.640.232 110.226.352 88.709.299
SHaEaa0s 90a180dias [§ Mais de 180 dias

Reexpresso
Fornecedores de ativos fixos 44.750.697 42.948.045 486.180 1.316.472
Outras dividas 154.763.112 43.421.700 6.639.830 104.701.582
199.513.809 86.369.745 7.126.010 106.018.054

Empresas participadas e participantes - - - -

199.513.809 86.369.745 7.126.010 106.018.054
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A rubrica “Outras dividas” inclui:

- 87.721.109 euros (103.602.523 euros em 31 de dezembro de 2015) referentes ao justo valor das acbes
Sonae Holding abrangidas pelo derivado financeiro referido na Nota 22;

- 8.344.127 euros (14.219.757 euros em 31 de dezembro de 2015) relativos a descontos atribuidos, no
ambito do "Cartdo Cliente", ainda ndo rebatidos;

- 15.042.306 euros (14.365.559 euros em 31 de dezembro de 2015) relativos a meios de pagamento em
posse de clientes, nomeadamente vouchers, cheques de oferta e tales de desconto;

- 3.992.919 euros (3.176.938 euros em 31 de dezembro de 2015) relativos ao valor a pagar ao comprador
da Sonae Distribui¢do Brasil, SA em resultado das responsabilidades assumidas com aquela entidade (Nota
32);

- 4.430.926 euros (7.174.939 euros a 31 de dezembro de 2015) relativos a valores a pagar a companhias de
seguros, tomadores de seguros e agentes de seguros; e

- 811.244 euros (386.111 euros a 31 de dezembro de 2015) relativos a valores a pagar relacionados com
operacdes de resseguros.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, esta rubrica inclui saldos a pagar a outros credores e fornecedores
de ativos fixos e ndo incorpora juros. O Conselho de Administracdo considera que o valor contabilistico ndo
difere significativamente do seu justo valor, e que os efeitos de atualizagcdo ndo sdo materiais.

31 OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 a rubrica “Outros passivos correntes” pode ser detalhada como
segue:

Reexpresso

Gastos com o pessoal 122.568.080 111.077.895
Outros fornecimentos e servigos externos 32.121.742 41.018.028
Diferimento do rédito de extensBes de garantia (Nota 2.16) 45.073.283 24.471.084
Publicidade e propaganda 11.807.052 14.159.475
Encargos assumidos na alienagdo de imdveis (Notas 2.6.c) e 8) 17.558.769 10.031.166
Receitas antecipadas de clientes 10.615.437 8.407.899
Rendas e alugueres 8.092.102 6.773.465
Gastos com compras 6.238.536 5.270.530
Encargos financeiros a liquidar 2.449.632 5.022.010
Seguros a liquidar 632.982 1.745.005
Outros 13.842.767 10.498.254

271.000.382 238.474.811



32 PROVISOES E PERDAS POR IMPARIDADE A

ULADAS

O movimento ocorrido nas provisdes e nas perdas por imparidade acumuladas durante os exercicios findos

em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 foi o seguinte:

Saldoem
31dez 2015
Reexpresso

Rubricas

Perdas por imparidade acumuladas em investimentos

(Nota1lle 12) 1.886.603
Perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis (Nota 8) 133.564.363
Perdas por imparidade em ativos intangiveis (Nota 9) 1.497.024
Perdas por imparidade acumuladas em clientes 2.119.812
correntes (Nota 15)
P i i |

ferdas por imparidade acumuladas em devedores 11.566.045
diversos correntes (Nota 16)
Provisdes ndo correntes 39.710.058
Provisdes correntes 3.083.990

Aumentos

7.249.229

8.964.672
1.141.737

3.241.294

594.402

6.971.026
674.607

Diminuigoes

Saldo em
31dez 2016

Aquisicdo de

subsidiarias

(81.256) - 9.054.576
(23.428.814) - 119.100.221
- - 2.638.761
(2.360.331) 2.271.505 10.272.280
(4.596.353) 34.660 7.598.754
(25.979.216) 5.146.250 25.848.118
(199.889) - 3.558.708

198.427.895

Rubricas SeldoEm

31dez 2014

Perdas por imparidade acumuladas em investimentos

6.301.835
(Nota1le 12)
Perdas por imparidade em ativos fixos tangiveis (Nota 8) 143.623.367
Perdas por imparidade em ativos intangiveis 1.497.101
Perdas porimparidade acumuladas em clientes 2.540.929
correntes (Nota 15)
Pfardas por imparidade acumuladas em devedores 14.955.612
diversos correntes (Nota 16)
Provisdes ndo correntes 36.489.900
Provisdes correntes 3.724.196

28.836.967

Aumentos

1.613.342
1.269.175

1.814.275

1.550.358

21.727.202
1.105.083

(56.645.859)

7.452.415 178.071.418

Transferéncias e Saldo em

Diminuigdes outros 31dez 2015

movimentos Reexpresso
(2.262.691) (3.765.883) 1.886.603
(11.398.562) 70.383 133.564.363
(77) - 1.497.024
(2.635.392) 400.000 7.119.812
(4.939.925) - 11.566.045
(15.607.913) (2.899.131) 39.710.058
(1.745.289) - 3.083.990

214.132.940

29.079.435

(38.589.849)

(6.194.631) 198.427.895

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o valor do reforgo de provisGes e perdas por imparidade pode ser

detalhado como segue:

|} 3idez20i6 J 31des20i5

Provisdes e perdas por imparidade na demonstragdo dos resultados
Provisdes para indemnizagdes por despedimento

Perdas por imparidade em "Outros investimentos financeiros"
(Nota 12)

Provisdes técnicas de resseguros

VariagBes cambiais

Outros

17.300.593

7.249.229

651.577
2.726.895
908.673
28.836.967

13.074.208
2.089.303

1.613.342
11.665.197

637.385
29.079.435
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Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o valor de diminuicdes de provisdes por perdas de imparidade pode
ser detalhado como segue:

-} 3idez20ic J 3idez2015

Reversdo de provisdes e de perdas porimparidade (Nota 38) (11.229.959) (11.112.665)
Utililizagdes diretas de imparidades para contas a receber (3.516.197) (3.331.669)
Compensagdo de valor a receber da Wall Mart - (9.607.850)
Provisdo técnica de resseguros (20.053.711) -
Utilizagdes e reversdes registados em ativos fixos tangiveis (7.448.463) (10.695.475)

Utilizagdes e reversdes registados em ativos ndo correntes detidos

para venda (Nota 21) (13.949.808) }

Reversdo de imparidades em investimentos financeiros (81.256) (2.262.691)
Outras responsabilidades (366.465) (1.579.499)
(56.645.859) (38.589.849)

A 31 de dezembro de 2016 e 2015 o detalhe das Provisdes Correntes e Ndao Correntes para outros riscos e
encargos pode ser analisado como segue:

Reexpresso

Provisdo técnicas de resseguros (a) 1.061.465 20.463.598
Responsabilidades futuras relativas a filiais da operagdo Retalho no

Bras”” et (0 perag 8.521.318 6.779.929
Provisdo de marca prépria e garantias de clientes (c) 1.449.195 3.363.334
Processos judiciais em curso 2.270.177 3.558.791
Passivos contingentes relativos as filiais adquiridas (Notas 5.1 e 5.4) 7.811.959 900.000
Outras responsabilidades 8.292.712 7.728.396

29.406.826 42.794.048

(a) Os valores incluidos em "ProvisGes técnicas de resseguro” relacionam-se com uma filial da Sonae
cuja atividade é resseguro em ramos ndo-Vida, o valor da provisdo é relativo a provisdes para
sinistros declarados. A parcela a recuperar das resseguradoras encontra-se registada na rubrica do
ativo “Provisdes técnicas de resseguro cedido” (Nota 13) e “Outras dividas de terceiros” (Nota 18).

(b) As rubricas “Provisdes ndo correntes” incluem 8.521.318 euros (6.779.929 euros em 31 de
dezembro de 2015) para fazer face a responsabilidades por contingéncias ndo correntes assumidas
pela sociedade aquando da alienag¢do da filial Sonae Distribuicdo Brasil, S.A. ocorrida em 2005. A
evolugdo da provisdao entre exercicios estd associada a evolu¢do do cambio do real face ao euro.
Esta provisdo vai sendo utilizada a medida que aqueles passivos se vdo materializando, estando
constituida com base na melhor estimativa dos gastos a incorrer com tais responsabilidades e que
resultam de um conjunto significativo de processos de natureza civel e laboral e de pequeno valor.

(c) A rubrica de “Provisdes ndo correntes” e “Provisdes correntes” inclui a 31 de dezembro de 2016 a
estimativa das responsabilidades incorridas pelo Grupo, decorrente da venda de produtos de
marca prépria nas lojas dos segmentos de negdcio do Retalho Especializado no valor de 1.449.195
euros (3.363.334 euros em 31 de dezembro de 2015 cujo valor inclui igualmente extensdes de
garantia concedidas por um periodo de um a trés anos, apds a garantia legalmente obrigatdria).

As perdas por imparidade sdao deduzidas ao valor do correspondente ativo.



33 ATIVOS E PASSIVOS CONTINGENTES

Detalham-se de seguida os passivos contingente a que o Grupo estd exposto em 31 de dezembro de 2016 e
de 2015:

- Garantias e Fiangas Prestadas

| 3ideco016 J 3idez2015

Garantias e fiangas prestadas:

por processos fiscais em curso 1.153.774.789 1.083.444.776
por processos judiciais em curso 887.275 695.238
por processos autarquicos em curso 8.048.110 8.268.603
contratuais por bom cumprimento 21.516.088 17.445.799
outras garantias 9.261.512 4.824.720

a) Processos fiscais

Detalham-se de seguida os principais processos fiscais para os quais foram prestadas garantias bancarias ou
fiangas:

- Processos referentes a liquidagGes adicionais de IVA para os quais foram prestadas garantias ou
fiangas no valor de 556,7 milhdes de euros (520 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015) relativos
aos periodos de 2004 a 2013, relacionados com as Unidades de Retalho para os quais o Grupo
apresentou ou pretende apresentar as respetivas impugnag¢des. Os processos em questdo resultam do
entendimento da Administracdo Tributaria que o Grupo deveria ter procedido a liquidacdo de Imposto
sobre Valor Acrescentado relativamente a descontos concedidos por fornecedores e calculados com
base em valores de compras que a Administracdo Tributaria alega corresponderem a supostos servicos
prestados aquelas entidades, bem como a valores relativos a regularizacdo a favor da Empresa daquele
imposto liquidado em descontos concedidos a clientes particulares sob a forma de taldo.

- Processos referentes a impostos sobre o rendimento das pessoas coletivas para os quais foram
prestadas garantias ou fiancas no valor de 142,9 milhdes de euros (144,3 milhGes de euros em 2015) a
favor da Administracdo Fiscal relativos aos exercicios de 2007 a 2013. Nestas garantias ou fiangas o valor
mais relevante estd associado a uma variagao patrimonial positiva pela alienacdo de ag¢des préprias a
um terceiro no exercicio de 2007, bem como pela desconsideragdo quer de reinvestimento quanto a
mais-valias por alienacdo de acbes, quer da neutralidade fiscal associada a operacbes de cisdo. A
Empresa procedeu a impugnacdo judicial destas liquida¢des adicionais, sendo entendimento do
Conselho de Administracdo, com base no parecer dos seus assessores, que as referidas impugnacGes
judiciais serdao procedentes.

- Fianca no valor de cerca de 60 milhdes de euros, como resultado da impugnacao judicial apresentada
pela Empresa relativamente a corre¢Ges efetuadas pela Administracdao Tributaria ao resultado tributavel
do exercicio findo a 31 de dezembro de 2005, correspondendo a uma cobertura prévia de prejuizos
fiscais acumulados pela sociedade participada, que tendo sido levada ao custo da participacgdo, alias,
como é entendimento ja firmado pela prépria Administracdo Fiscal, entendeu que agora e no caso
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concreto nao devia considerar o montante do custo da participacao, incluindo, portanto, a cobertura de
prejuizos, quando da liquida¢do da sociedade participada;

- Fianca no valor de cerca de 50 milhdes de euros, como resultado da impugnacao judicial apresentada
pela Empresa relativamente a corre¢Ges efetuadas pela Administracdo Tributaria ao resultado tributavel
do exercicio findo a 31 de dezembro de 2002, correspondem a nao aceitacdo por parte da
Administracdo Fiscal do reconhecimento de perdas fiscais correspondentes a venda e posterior
liguidagdo de uma subsidiaria do Grupo;

- Processo referente a imposto de renda relativo a uma filial no Brasil das unidades de retalho no
montante de 19,1 milhdes de euros (65,6 milhGes de reais), que se encontra a ser julgado em tribunal e
relativamente aos quais foram prestadas garantias no montante de 48,4 milhdes de euros (165,9
milhGes de reais), o diferencial de valor entre o valor do processo e a garantia prestada resulta da
atualizacdo da responsabilidade.

b) Ativos e passivos contingentes relativos a processos fiscais pagos no ambito de programas de
regularizacao de dividas ao fisco

No ambito das medidas de regulariza¢do de dividas ao fisco o Grupo ao abrigo regime de regulariza¢do de
dividas ao Fisco e Seguranca Social (DL 151-A/2013 e DL 248-A) foram efetuados pagamentos de impostos no
montante de cerca de 26,3 milhdes de euros, tendo sido eliminadas as respetivas garantias e mantendo-se
em curso os processos de impugnacdo judiciais associadas, tendo o valor maximo de contingéncia sido
reduzido por via da elimina¢do de coimas e juros corridos até a data de pagamento.

Conforme previsto nos diplomas de suporte aos referidos programas o Grupo mantém os procedimentos
judiciais tendentes a que venha a ser dada razao perante as situacdes em concreto, tendo sido reconhecido
como ativo o valor pago ao abrigo dos referidos planos relativos a imposto sobre o rendimento (Nota 13).

c) Outros passivos contingentes
- Passivos contingentes relacionados com subsididrias alienadas no Brasil

Na sequéncia da aliena¢do de uma subsidiaria no Brasil a Sonae garantiu ao comprador todas as perdas que
aquela filial venha a suportar em resultado de decisGes desfavoraveis e ndo passiveis de recurso relativas a
processos fiscais sobre transa¢Ges anteriores a data de alienagao (13 de dezembro de 2005) que excedam o
montante de 40 milhdes de euros. Em 31 de dezembro de 2016, o montante reclamado pela Administracao
Tributdria Brasileira dos processos fiscais em curso, que os advogados da Empresa qualificam como tendo
uma probabilidade de perda provavel, acrescidos dos montantes pagos (28,5 milhGes de euros),
nomeadamente, no ambito de programas das autoridades brasileiras competentes de recuperacdo de
impostos estaduais ou federais, ascende em 31 de dezembro de 2016 a 32,4 milhdes de euros (31,4
milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015). Adicionalmente, existem outros processos fiscais no valor
global de 60,8 milhdes de euros (44,5 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015) para os quais o
Conselho de Administracdo baseado no parecer dos advogados entende que da sua resolugdo é possivel,
mas nao provavel a existéncia de perdas para aquela antiga filial.

- Os passivos contingentes relativos aos empreendimentos conjuntos estao divulgados na Nota 46.

e e o 0 0 o



N3o foi criada qualquer provisdo para fazer face a eventuais riscos relacionados com os eventos/diferendos
para os quais foram prestadas garantias por ser entendimento do Conselho de Administracdo que da
resolucdo dos referidos eventos/diferendos n&o resultardo quaisquer passivos para a Sonae.

34 LOCACOES OPERACIONAIS

Nas loca¢des operacionais em que a Sonae age como locador, os pagamentos minimos de locagdo
(remuneracoes fixas) reconhecidos como rendimentos, durante os exercicios findos em 31 de dezembro de
2016 e de 2015, ascenderam a 7.811.239 euros e 8.044.681 euros, respetivamente.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a Sonae tinha celebrado, como locador, contratos
de locacdo operacional, cujos pagamentos minimos de locacdo (remuneracgbes fixas) se vencem como
segue:

Reexpresso

Venciveis em:

N+1 renovavel automaticamente 2.279.926 2.540.507
N+1 5.333.931 4.206.117

N+2 4.563.589 3.800.458

N+3 3.355.334 3.101.846

N+4 2.453.356 1.942.667

N+5 1.556.643 1.203.964

Apds N+5 5.179.130 3.617.576

24.721.909 20.413.135

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foi reconhecido como custo do exercicio o montante
de 135.864.890 euros (109.089.103 euros em 31 de dezembro de 2015) relativo a rendas pagas a titulo de
contratos de locagdo operacional em que a Sonae age como locatario.

Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, a Sonae tinha celebrado, como locatario,
contratos de locacdo operacional, cujos pagamentos minimos de locagdo se vencem como segue:

Reexpresso

Venciveis em:

N+1 renovavel automaticamente 32.416.193 22.012.049
N+1 104.309.175 95.153.393

N+2 96.651.908 89.505.303

N+3 91.418.163 85.156.859

N+4 85.821.305 77.672.139

N+5 78.240.242 82.676.284

Apds N+5 654.336.715 675.098.903

1.143.193.701 1.127.274.930

No final dos periodos de locagdo em curso, o Grupo tem, em determinados contratos, a possibilidade de exercer a
opcéo de compra dos ativos de acordo com o justo valor.
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35 VENDAS E PRESTAGCOES DE SERVIGOS

As vendas e as prestagdes de servicos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 podem
ser detalhados como segue:

| 3idezo016 J 31dez2015

Vendas de mercadorias 5.120.879.449 4.816.617.320
Vendas de produtos 38.187.961 9.314.268

5.159.067.410 4.825.931.588
Prestacdes de servigos 217.070.093 188.311.035
Vendas e prestagdes de servigos (Nota 6) 5.376.137.503 5.014.242.623

36 RENDIMENTOS E GASTOS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Os rendimentos e gastos relativos a investimentos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de
2015 podem ser detalhados como segue:

__________________________________________J 3idez20is 31dez 2015

Dividendos 1.864.330 1.694.266
Alienagdo da Imoconti (Nota 5.3) 6.773.227 -
Alienag3o da Raso SGPS - (4.263.823)
Outros (314.218) -

Ganhos e perdas na alienagdo de investimentos em filiais,

. . - 6.459.009 (4.263.823)
empreendimentos conjuntos e associadas
Ganhos e perdas na alienagdo de investimentos em ativos
disponiveis para venda
Outros 15.340 (31.991)
Imparidade de investimentos em ativos disponiveis para venda (Notas 12 e 32) (7.249.229) (3.765.155)
Reversdo (Perdas) por imparidade de investimentos (7.249.229) (3.765.155)

Total de rendimentos ou (gastos) relativos a investimentos 1.089.450 (6.366.703)



37 RESULTADOS FINANCEIROS

Os resultados financeiros nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 podem ser
detalhados como segue:

| 3idezo016 Y 31des201

Gastos e perdas
Juros suportados

relativos a descobertos e empréstimos bancarios (10.815.112) (13.621.585)
relativos a obrigagdes ndo convertiveis (15.992.293) (32.764.404)
relativos a contratos de locagdo financeira (151.647) (213.873)
outros (5.959.767) (6.215.634)
(32.918.819) (52.815.496)
Diferencas de cambio desfavoraveis (8.322.338) (8.537.491)
Justo valor da parte ineficiente dos derivados de cobertura (326.290) -
Encargos de emissdo de divida (8.704.662) (10.456.472)
Outros (2.387.699) (1.858.822)
(52.659.808) (73.668.281)

Rendimentos e ganhos
Juros obtidos

relativos a depdsitos bancarios 67.984 116.486
outros 720.982 4.029.812
788.966 4.146.298
Diferencas de cambio favordveis 4.725.585 8.157.789
Descontos de pronto pagamento obtidos 37.706 90.737
Ganhos na alienagdo de aplicagBes de tesouraria (Notas 11.3 e 12) 9.362.946 -
Outros rendimentos e ganhos financeiros 1.012.581 6.942.418
15.927.784 19.337.242

Ganhos e (perdas) em investimentos ao justo valor através de
(perdas) ) (15.681.846) 22.135.189

resultados (Nota 12)

Resultados financeiros (52.413.870) (32.195.850)

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 a rubrica “Ganhos na alienagdo de aplicacGes de tesouraria” é relativo a

mais valia gerada com a venda das agGes da NOS tal como descrito na Nota 11.

38 OUTROS RENDIMENTOS

A reparticdo dos outros rendimentos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 é a
seguinte:

] 3idez2016 J 31dez2015

Proveitos suplementares 632.776.290 555.390.084
Descontos de pronto pagamento obtidos 24.659.986 23.076.701
Diferengas cambio favoraveis 19.866.574 30.572.567
Trabalhos para a propria empresa (Nota 9) 14.569.849 12.276.842
Ganhos na alienagdo de ativos 63.212.743 43.308.584
Reversdo de perdas de imparidade e provisdes (Nota 32) 11.229.959 11.112.665
Indemnizagdes relativas a sinistros 202.159 890.711
Subsidios 752.282 431.540
Outros 5.648.092 6.765.485

772.917.934 683.825.179
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A rubrica de “Proveitos Suplementares” diz essencialmente respeito a campanhas promocionais levadas a
cabo nas lojas do segmento Retalho, comparticipadas pelos parceiros da Sonae.

Na rubrica de “Ganhos na alienagao de ativos” estdo incluidos os ganhos relativos a operacdo de “Sale &
Leaseback” no valor de 63,1 milhGes de euros (42,3 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015) (Nota
8).

39 FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

A reparticao dos fornecimentos e servigos externos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de
2015 é a seguinte:

-} 31dez201s 31dez 2015

Rendas e alugueres 171.556.924 142.666.036
Publicidade e propaganda 107.739.895 108.893.120
Eletricidade e combustiveis 58.234.583 56.931.700
Transportes de mercadorias 57.919.088 50.445.107
Trabalhos especializados 81.959.619 69.669.969
Subcontratos 23.021.813 21.154.581
Conservagdo e reparagao 25.318.873 25.609.264
Custos com terminais pagamento automatico 11.877.994 10.826.709
Vigilancia e seguranca 20.373.181 19.875.601
Limpeza, higiene e conforto 23.162.474 21.198.159
Materiais de consumo 13.441.395 13.695.024
DeslocagBes e estadas 18.281.983 17.527.290
Comissdes 17.455.304 9.065.282
Seguros 6.731.750 6.140.400
Comunicagao 12.338.472 12.399.213
Entregas ao domicilio 6.479.543 5.979.094
Outros 64.469.819 62.469.983

720.362.710 654.546.532

40 GASTOS COM O PESSOAL

A reparticdo dos gastos com o pessoal nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 é a
seguinte:

|} 3idez20i 31dez 2015

Remuneragbes 575.987.377 522.311.584
Encargos sobre remuneragdes 121.691.721 110.442.393
Seguros 11.646.451 10.955.309
Gastos com agdo social 4.758.559 3.857.910
Outros gastos com pessoal 17.556.731 17.786.999

731.640.839 665.354.195



41 OUTROS GASTOS

A reparticdo dos outros gastos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 é a seguinte:

| 3idecooic J 3idez2015

Variagdo cambial 19.697.330 31.263.453
Outros impostos 10.954.151 11.027.558
Perdas na alienagdo e abates de ativos 11.857.579 14.765.443
Imposto municipal sobre imdveis 1.893.933 2.043.768
Donativos 8.068.924 7.381.047
Dividas incobraveis 858.664 197.395
Outros gastos 21.721.688 22.600.119

75.052.269 89.278.783

42 IMPOSTOS SOBRE O RENDIMENTO

Os impostos sobre o rendimento reconhecidos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015
sdo detalhados como segue:

Y v ois B sidez 0

Imposto corrente 8.997.173 15.440.828
Imposto diferido (Nota 19) 17.907.618 5.478.771
26.904.791 20.919.599

A reconciliagdo do resultado antes de imposto para os exercicios findos a 31 de dezembro de 2016 e de
2015 pode ser analisada como segue:

- J 3idez0i 31 dez 2015

Resultado antes de impostos 249.308.479 197.695.549
Diferenga entre mais e menos valias fiscais e contabilisticas (18.980.321) (70.239.866)
Resultados relativos a empresas associadas e empreendimentos conjuntos (Nota 11) (102.115.809) (88.531.190)
Imparidade de goodwill (Nota 10) 1.677.383 396.829
Provisdes e perdas por imparidade ndo aceites fiscalmente 7.249.229 6.545.056
Outros - (2.580.635)

Lucro tributavel 137.138.961 43.285.743

Utilizagdo de perdas fiscais que ndo deram origem a ativos por

impostos diferidos (14.404.310) (26.023.297)
.Reconhecm-'\en.to de perdas fiscais no exercicio que ndo deram origem a ativos por 7.034.017 34.335
impostos diferidos
129.768.668 17.496.781
Taxa de imposto sobre o rendimento em Portugal 21% 21%
27.251.420 3.674.324
Efeito da existéncia de taxas de imposto diferentes da que
. (12.954.292) (11.587.767)
vigora em Portugal
Efeito da anulagdo de impostos diferidos (Nota 19) 28.306.619 17.404.712
Efeito da constatacdo ou reversdo de impostos diferidos 45.356 151.107
Impacto de liquidagdo de sociedades (17.547.730) -
Utilizagdo de beneficios fiscais (2.985.031) (1.858.220)
Insuficiéncia / (Excesso) de estimativa de imposto (11.431.708) (3.731.368)
Tributagdo auténoma 3.618.970 3.140.140
Derrama 10.542.310 12.006.625
Outros 2.058.877 1.720.046
Imposto sobre o rendimento 26.904.791 20.919.599

106



Os saldos e transagdes efetuados com entidades relacionadas durante os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016 e de 2015, podem ser detalhados como segue:

Vendas e prestacbes de servicos Compras e servigos recebidos

31 dez 2016 31dez 2015 31 dez 2016 31dez 2015
Empresa - Mae 210.773 224.026 716.561 772.551
Empreendimentos conjuntos 17.667.706 18.209.969 44.892.547 48.314.600
Empresas associadas 34.859.664 33.145.186 13.688 2.424.400
Entidades parceiras, acionistas e participadas 58.863.841 63.239.983 19.679.076 23.055.149
111.601.984 114.819.164 65.301.872 74.566.700

31 dez 2016 31dez 2015 31 dez 2016 31dez 2015
Empresa - Mde - - 168.233 72.256
Empreendimentos conjuntos - 332.379 - -
Empresas associadas - - - -
Entidades parceiras, acionistas e participadas - - 63.538 322.393
- 332.379 231.771 394.649

Contas a receber

Contas a pagar

Reexpresso Reexpresso
Empresa - Mae 25.136 65.568 688.294 611.479
Empreendimentos conjuntos 29.377.178 16.621.469 15.192.431 10.403.025
Empresas associadas 6.583.207 4.024.521 147.945 1.868.694
Entidades parceiras, acionistas e participadas 16.965.780 17.816.186 10.405.360 7.431.116
52.951.301 38.527.744 26.434.030 20.314.314

Empréstimos

Obtidos Concedidos

31dez 2015
Reexpresso

31dez 2015
Reexpresso

Saldos 31dez 2016 31dez 2016

Empresa - Mde

Empreendimentos conjuntos 1.000 1.000

Empresas associadas - -

Entidades parceiras, acionistas e participadas 442.382 2.887.573 3.570 3.570
443.382 2.888.573 3.570 3.570

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, a Sonaecom vendeu a participagdo direta na NOS
(2,14%) a ZOPT. Esta operagdo gerou uma mais valia de 18.725.887 euros, tendo sido 50% desta mais valia
registada na rubrica “Rendimentos e ganhos financeiros” e os remanescentes 50% anulados por
contrapartida de reservas (Nota 12).

Em dezembro de 2016, o Grupo alienou a sua filial Imoconti — Sociedade Imobilidria, SA a uma entidade
relacionada do grupo Sonae Sierra. Esta operacdo gerou um encaixe financeiro de 21 milhGes de euros e
uma mais valia de 6,9 milhGes de euros (Nota 36).

Nas partes relacionadas estdo incluidas as subsididrias e empresas conjuntamente controladas ou
associadas das sociedades Sonae Sierra SGPS, SA, ZOPT SGPS, SA, Sonae Industria, SGPS, SA e Sonae Capital,
SGPS, SA, assim como outros acionistas de empresas filiais ou conjuntamente controladas pela Sonae, e
outras filiais da empresa-mae Efanor Investimentos, SGPS, SA.



A remuneracao dos membros do Conselho de Administracdo da empresa-mae e dos colaboradores com
responsabilidade de diregao estratégica, auferidas em todas as sociedades da Sonae, nos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, tem a seguinte composi¢ao:

31dez 2016 31dez 2015
Conselho de Diregdo Conselho de Direcao
Administracdo Estratégica® Administracdo Estratégica®
Beneficios a curto prazo 1.274.000 6.700.385 1.489.027 6.458.079
Beneficios com base em ag¢bes 394.400 2.101.900 455.100 1.955.300

1.668.400 8.802.285 1.944.127 8.413.379

(a) Inclui os colaboradores com responsabilidade de dire¢do estratégica das principais sociedades da Sonae (excluindo os

membros do Conselho de Administragdo da Sonae Holding).

44 RESULTADOS POR ACA

Os resultados por acdo dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 foram calculados
tendo em consideragdo os seguintes montantes:

Resultados

31dez 2016 31 dez 2015

Operagdes

Continuadas

Operagoes Operagdes
Continuadas Descontinuadas

Resultados para efeito de célculo do resultado liquido por agdo

215.278.645 204.696 175.306.228
basico (resultado liquido do periodo) ( )
Efeito das agdes potenciais - - -
Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) 7.778.796 - 7.568.999
Resultados para efeito do célculo do resultado liquido por a¢do diluido 223.057.441 (204.696) 182.875.227
Numero de agdes
NU édi deradod o) feito de célculod
umero medio ponderado de acoes para eteito de calculo do 1.887.410.072  1.887.410.072  1.877.002.993
resultado liquido por agdo basico
Efeito das agdes potenciais decorrentes das obrigagGes convertiveis 127.113.527 127.113.527 127.113.527
NuUmero de agdes em aberto relativo a prémios de desempenho 12.923.765 12.923.765 13.495.195
Numero de agdes que poderiam ser adquiridas a preco médio de (5.319.084) (5.319.084) (3.211.968)
mercado
Numero médio ponderado de agbes para efeito de célculo do
2.022.128.280 2.022.128.280 2.014.399.747

resultado liquido por agdo diluido
Resultado por acdo

Basico 0,118182 (0,000108) 0,097429
Diluido 0,110308 (0,000101) 0,090784

O numero médio de agGes do exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 considera 110.341.017 agGes
como agBes proprias (118.663.355 acbes em 31 de dezembro de 2015) (Nota 22).
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45 RECEBIMENTOS / PAGAMENTOS DE INVESTIMENTOS

FINANCEIROS

Os recebimentos e pagamentos de investimentos financeiros ocorridos nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2016 e de 2015 podem ser analisadas como segue:

- Atividades de Investimento

Acerto prec¢o aquisi¢do da Losan (Nota 5.4) 1.416.954

Aquisi¢do da Salsa (Nota 5.1) 65.588.931

Aquisi¢do de participagdo na Armilar Venture Funds (Nota 5.2) 31.749.338 -
Aumento Capital na Ulabox 2.667.132

Aumento de capital na Movvo 2.260.746

Aumento capital na S2 Mozambique SA 1.607.217

Aquisicdo da Iberosegur 256.417 -
Aquisi¢do SYSVALUE 346.128 -
Aquisi¢do da INOVRETAIL 653.346 -
Aquisicdo de participagdo na Filhet Allard Esp 629.751 -
Acerto prego aquisi¢do da Elergone 600.562

Aquisi¢do do Grupo Losan (Nota 5.4) - 30.244.403
Aquisi¢do da MJB - Design, Lda - 916.123
Aquisicdo da Elergone Energias, Lda - 187.591
Outros 73.905 202.057

106.433.473 31.550.174

- Atividades de Financiamento

31dez 2016 31 dez 2015
Alienagdo da Raso SGPS 2.500.000 29.000.000
Alienagdo de unidades de participa¢do do Fundo Imosonae Dois 173.261 1.173.697
Outros 170.853 381
2.844.114 30.174.078
31dez 2016 31 dez 2015
Aquisicdo de unidades de participa¢do no Fundo Imosede ao exterior - 34.082.452
Aquisicdo de participagdo na Ulabox - 3.231.029
Aquisigdo dos restantes 50% da Raso SGPS, SA - 3.888.849
Aumento de capital na Raso SGPS - 41.000.000
Outros 584.004 755.315

584.004 82.957.645



46 PROVISOES E PASSIVOS CONTINGENTES RELATIVAMENTE
AOS EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Grupo Sonae Sierra

a) Passivos contingentes

Em 31 de dezembro de 2016, os principais passivos contingentes da Sonae Sierra respeitavam as seguintes
situagOes:

¢ Em 2014 a Sonae Sierra comprometeu-se de, em caso de quebra do contrato de compra e venda
para a venda do hipermercado, realizado entre a Parklake Shopping, SA e o Carrefour Romania SA,
efetuar o pagamento de um valor maximo de 4 milhdes de euros.

e Em 2015, a Sonae Sierra assumiu o compromisso perante o banco que financiou a entidade
Parklake Shopping SA para a constru¢do do centro comercial Parklake de efetuar o pagamento do
servico da divida até um maximo de 9,2 milhdes de euros, no caso de impossibilidade da empresa o
efetuar.

e Em dezembro de 2013 a subsidiaria Gli Orsi recebeu uma notifica¢do fiscal, na qual é solicitado o
pagamento de 19,5 milhGes de euros, relativo a Imposto sobre Transmissdes de Imdveis no
montante de 9,5 milhdes de euros e 10 milhdes de euros relativo a penalidades e juros, acrescido
de gastos a incorrer com honorarios no montante de 0,9 milhdes de euros. De acordo a opinido do
especialista fiscal contratado pela Empresa para assessorar o Grupo neste processo existem razdes
validas para considerar a solicitacdo infundada, pelo que o Grupo apelou para o Supremo Tribunal.
No caso concreto das penalidades requeridas pelas autoridades fiscais, o especialista fiscal é da
opinido que as mesmas nao serao devidas. Em 2013 o Grupo reconheceu nas suas contas o custo
de 10,4 milhGes de euros (referente ao Imposto sobre Transmissdes de Imdveis (9,5 milhdes de
euros) e aos honorarios (0,9 milhdes de euros). Em 2016, o Grupo assumiu 0 compromisso perante
o banco ING Bank N. V. (Mildo) que financia a entidade Gli Orsi Shopping Centre 1, Srl de efetuar o
pagamento destas dividas fiscais que possam vir a ser devidas até um maximo de 25 milhGes de
euros, no caso de impossibilidade da empresa o efetuar.

e Entre 2008-2015 a Sonae Sierra recebeu notificacdes fiscais referentes a dedutibilidade dos
encargos financeiros para os anos de 2005, 2007, 2008, 2009, 2010 e 2011 no montante de 11
milhGes de euros. Sobre esta notificacdes foram apresentadas reclamacdes pela Sonae Sierra tendo
sido prestadas garantias do mesmo valor pela subsididria Sierra Investments SGPS S.A. a
Administracdo Fiscal Portuguesa. Ndo foi registada pelo Grupo nenhuma provisdo por ser
entendimento que o risco desta contingéncia ndo é provavel. O facto de a Sonae Sierra ter recebido
em 20 de janeiro de 2015 uma decisao favoravel do tribunal em sede de 22 instancia relativamente
a dedutibilidade dos encargos financeiros incorridos no ano de 2004 comprova a avaliagdo
efetuada pelo Grupo sobre estas contingéncias.
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Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2016 e 2015 existiam as seguintes garantias bancarias prestadas
pelo Grupo a terceiros:

Valores em milhares de euros 31dez 2016 31dez 2015

Garantias prestadas

por processos fiscais em curso 2.775 2.513
por processos judiciais em curso 74 74
por bom cumprimentos da construgdo de varios projetos 1.180 765

por bom cumprimentosdo reembolso das prestagdes do contrato de
promessa de compra e venda com o Carrefour Romania
outras garantias 409 1.477

15.978 2.018

Relativamente as garantias bancarias referentes a processos fiscais, nao foi registada pelo Grupo nenhuma
provisdo por ser entendimento que o risco dos mesmos nao é provavel.

b) Compromissos assumidos com a alienagao de participadas sujeita a revisoes de prego

No ambito da alienacdo de 49,9% das acOes da Sierra European Retail Real Estate Assets Holdings B.V.
(Sierra BV) a um grupo de Investidores, ocorrida em 2003, a Sonae Sierra vinculou-se a assegurar a revisdo
do preco de transmissao destas acdes no caso de ocorrer uma alienagdo para terceiros de alguns dos
centros comerciais detidos por participadas da Sierra BV, desde que verificadas determinadas
circunstancias.

Essa alienacdo pode tomar a forma de venda do ativo ou venda das ac¢des da sociedade que, direta ou
indiretamente, detém o ativo.

A revisdo de precgo sera feita pela Sonae Sierra as Luxcos ou a Sierra BV no caso de, na venda relevante,
terem sido efetuados descontos relacionados com impostos diferidos sobre mais-valias.

A revisdo de preco sera afetada pela percentagem de capital na sociedade detentora do ativo, pela
percentagem de detengdo dos Investidores na Sierra BV (e, no caso de venda de ag¢des, ajustado por um
desconto de 50%) e estd limitada a:

(i) no caso de venda de ativos, ao valor maximo de 118,3 milhGes de euros;

(i) no caso de venda das ac¢bes da sociedade que direta ou indiretamente detém o ativo, ao valor
maximo de 59,1 milhdes de euros;

(iii) no caso de venda de a¢des da sociedade que, direta ou indiretamente detém o ativo, a revisdo de
preco somada com o preco de venda, ndo podera ser superior a respetiva propor¢do do NAV (“Net
Asset Value”).

Compromissos semelhantes foram assumidos pela Sonae Sierra em relacdo as sociedades transferidas para
a Sierra BV apds 2003 e também em relagdo a CBRE aquando da alienacdo de 50% do Vasco da Gama
aquela entidade.

Estes compromissos sdo validos durante o periodo em que se mantenham os atuais acordos com os
restantes acionistas da Sierra BV.

A Sonae Sierra tem ainda o direito de apresentar uma proposta para a aquisicao do ativo ou das a¢des em
causa antes daquele ou destas serem adquiridos por terceiros.



De acordo com os acordos celebrados entre os acionistas da Sierra BV, aquando da sua constituicdo em
2003, foi acordado que a Sierra BV existiria por um periodo de 10 anos (que acabaram em outubro de
2013), os quais poderiam ser estendidos por dois periodos adicionais de 1 ano, a contar a partir de 2013.
Em setembro de 2013, todos os acionistas da Sierra BV aprovaram uma alteracdo desses acordos
relativamente a continuagdo das operagdes por um periodo de até mais 5 anos, a findar em outubro de
2018. O Grupo continua a analisar varias alternativas de alienagdo das propriedades detidas pela Sierra BV,
mas nao existem intenc¢des de proceder a vendas forgadas.

De acordo com os acordos celebrados entre os acionistas do SPF, aquando da sua constituicao em 2008, foi
acordado que o SPF existiria por um periodo de 10 anos (que terminardo em 2018), sendo que a partir de
2014, os acionistas (ndo Sonae Sierra) tém a opc¢do de redimir as suas acles, desde que cumpridas algumas
condi¢des. O Grupo nao tem, contudo, conhecimento de qualquer intencdo nesse sentido por parte dos
acionistas do SPF. Adicionalmente, no decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 foi acordado
entre os acionistas a extensdo do fundo até 2020.

E entendimento da Sonae Sierra que a venda direta de um ativo em Portugal n3o é atrativa por sobre ela
incidirem énus que ndo serdo suportados se a venda se efetuar através da alienacdo de acGes da sociedade
que detém o ativo.

Grupo ZOPT

As demonstracdes financeiras consolidadas da ZOPT (empreendimento conjunto que controla a NOS) e da
NOS a 31 de dezembro de 2016 e de 2015, incorporados nas demonstra¢des financeiras da Sonae através
da ZOPT pelo método da equivaléncia patrimonial (Nota 5 e Nota 11).

a) Provisoes do Grupo ZOPT

Os processos abaixo descritos encontram-se provisionados nas contas consolidadas da Zopt, atendendo ao
grau de risco identificado.

1. Acgdbes da MEO contra a NOS Madeira e NOS Acores e da NOS SA contra a MEO

e Em 2011, a MEO (PT) intentou contra a NOS SA, no Tribunal Judicial de Lisboa, um pedido de
indemnizacdo de 10,3 milhdes de euros, a titulo de compensacdo por alegadas portabilidades
indevidas da NOS SA no periodo compreendido entre marco de 2009 e julho de 2011. A NOS SA
apresentou contestagdo e réplica, tendo-se iniciado prova pericial, que o Tribunal veio, entretanto,
a julgar sem efeito. A audiéncia de discussdo e julgamento teve lugar no final de abril e inicio de
maio, tendo sido proferida sentenga em setembro ultimo, que julgou parcialmente procedente a
acdo, com fundamento, ndo na existéncia de portabilidades indevidas, mas de mero atraso no
envio da documentacdo. Condenou a NOS ao pagamento de aproximadamente 5,3 milhdes de
euros, decisdo da qual a NOS recorreu.

e A MEO (PT) efetuou trés notificacBes judiciais avulsas a NOS SA (abril de 2013, julho de 2015 e
marc¢o de 2016), trés a NOS Acgores (margo e junho de 2013 e maio de 2016) e trés a NOS Madeira
(margo e junho de 2013 e maio de 2016), todas com vista a interromper a prescricio de danos
alegadamente emergentes de pedidos de portabilidade indevida, da auséncia de resposta em
tempo a pedidos que lhes foram apresentados pela MEO e de pretensas recusas ilicitas de pedidos
eletrénicos de portabilidade.
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¢ A MEO ndo indica em todas as notificacdes os montantes totais em que pretenda ser ressarcida,
concretizando apenas parte desses, no caso da NOS SA, o valor de 26 milhGes de euros (para o
periodo de agosto de 2011 a maio de 2014), no caso da NOS Acores, o valor de 195 milhares de
euros e da NOS Madeira, no valor de 817 milhares de euros.

e Em 2011, a NOS SA intentou contra a MEO (PT), no Tribunal Judicial de Lisboa, um pedido de
indemnizacdo de 22,4 milhdes de euros, por danos sofridos pela NOS SA, decorrentes da violacdo
do Regulamento da Portabilidade por parte da MEO, mais concretamente, do avultado nimero de
recusas injustificadas de pedidos de portabilidade pela MEO no periodo entre fevereiro de 2008 a
fevereiro de 2011. O tribunal decretou oficiosamente a realizagdo de prova pericial, ja tendo sido
notificado as partes o relatério pericial e apresentadas pelas partes as respetivas
reclamacdes/pedidos de esclarecimento aos Senhores Peritos. Paralelamente, foram ja indicados
pelas partes os peritos que se ocuparao da pericia econdmico-financeira.

* E entendimento do Conselho de Administracio da NOS, corroborado pelos advogados que
acompanham o processo, de que existem, em termos substantivos, boas probabilidades de a NOS
SA poder obter vencimento na agao, até pelo facto da MEO ja ter sido condenada, pelos mesmos
ilicitos, pela ANACOM, ndo sendo, contudo, possivel determinar qual o desfecho da acdo. Na
eventualidade, contudo, da acdo ser julgada totalmente improcedente, as custas processuais, da
responsabilidade da NOS podem ascender a mais de 1.150 milhares de euros.

2. ANACOM

Processo de contraordenagdo relativo ao alegado incumprimento, pela NOS SA, de uma deliberacdo da
ANACOM em 26 de outubro de 2005, sobre o tarifario de terminacdo de chamadas na rede fixa e que
originou a aplicacdo de uma coima a NOS SA, no montante de cerca de 6,5 milhGes de euros, por
deliberacdo do Conselho de Administracdo da ANACOM de abril de 2012. A NOS SA impugnou
judicialmente a decisdo e o tribunal declarou, em janeiro de 2014, a nulidade do processo (com
fundamento em violagdo do direito de defesa da NOS SA). Em abril de 2014, a ANACOM notificou a NOS SA
de um novo processo de contraordenacado, tendo por base os mesmos factos, processo que constitui uma
repeticdao da acusacdo inicialmente deduzida contra a NOS SA, e que, em setembro do mesmo ano, veio a
culminar na aplicacdo de uma nova coima a NOS SA, novamente no montante de cerca de 6,5 milhdes de
euros. Esta decisdo foi, por sua vez, impugnada judicialmente pela NOS SA, tendo em maio de 2015 sido
proferida sentenca absolutéria pelo Tribunal de 12 Instdncia, que revogou integralmente a decisdo
condenatéria da ANACOM e, bem assim, a coima aplicada. A ANACOM interpds, na sequéncia disso,
recurso da sentenca, recurso esse que se encontra presentemente, e desde junho de 2015, pendente de
decisdo no Tribunal da Relacao de Lisboa.

3. Prestagbes acessérias

Administracdo Tributaria defende que a NOS SA violou o principio da plena concorréncia estatuido no n? 1
do artigo 582 do Cddigo do IRC (atual artigo 63.2), ao ter efetuado prestacGes acessdrias em beneficio da
sua participada NOS Towering, sem ter sido remunerada de harmonia com uma taxa de juro de mercado.
Em consequéncia foi notificada, relativamente aos exercicios de 2004, 2005, 2006 e 2007 de corre¢bes ao
apuramento do lucro tributdvel no valor total de 20,5 milhGes de euros. A NOS SA impugnou as decisGes
referentes a todos os exercicios. No que respeita ao periodo de 2004, o Tribunal pronunciou-se a favor da
NOS tendo sido ja transitada em julgado a presente decisdo (concluido favoravelmente), tendo originado
uma reversdao de provisdes, em 2016, no montante de 1,3 milhGes de euros acrescido de juros.
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Relativamente ao exercicio de 2006 e 2007, o Tribunal Administrativo e Fiscal do Porto ja se pronunciou
desfavoravelmente, tendo a empresa recorrido das decisdes, aguardando-se a decisdo dos processos.

4. Cedéncia de créditos futuros

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, a NOS SA foi notificada do Relatério da Inspecdo Tributdria
referente ao periodo de 2008, onde se considera que é indevido o acréscimo, no apuramento do lucro
tributavel do exercicio, do montante de 100 milhdes de euros, respeitante ao preco inicial dos créditos
futuros cedidos para titularizagdo. Neste sentido, atendendo ao principio da periodizacdo do lucro
tributavel, a NOS SA foi posteriormente notificada da deducdo indevida do montante de 20 milhdes de
euros no apuramento do lucro tributdvel dos exercicios de 2009 a 2013. Na base desta correcdo esta o
entendimento de que o acréscimo efetuado, em 2008, ndo foi aceite por ndo cumprir o disposto no artigo
182 do CIRC, logo, também nos exercicios seguintes a deduc¢do correspondente aos créditos gerados nesses
anos para cumprimento da amortizacdo anual contratada no ambito da operacdo (20 milhdes por ano
durante 5 anos) serdo de eliminar no apuramento do lucro tributdvel. A NOS SA impugnou as decisGes
referentes aos exercicios de 2008, 2009, 2010, 2011, 2012 e relativamente a 2013, a mesma encontra-se
ainda a ser contestada em via administrativa. Relativamente ao exercicio de 2008, o Tribunal
Administrativo e Fiscal do Porto ja se pronunciou desfavoravelmente, em marc¢o de 2014, tendo a empresa
interposto o competente recurso.

5. Contribuicdo extraordinaria para o fundo de compensac¢do dos custos liquidos do servico universal de
comunicacdes eletrdnicas (CSLU)

A Contribuicdo extraordindria para o fundo de compensa¢dao dos custos liquidos do servigo universal de
comunicacdes eletrdnicas (CLSU), estd prevista nos artigos 172 a 229, da Lei n2 35/2012, de 23 de agosto.
Desde 1995 até junho de 2014, a MEO SA (antiga PTC) prestou o servico universal de comunicacdes
eletrénicas, em regime de exclusivo, tendo sido designada administrativamente pelo governo (isto é,
escolhida para prestador do servico universal de comunicagdes eletrdonicas sem recurso a procedimento
concursal). Tal configura uma ilegalidade, alias, reconhecida pelo Tribunal de Justica da Unido Europeia,
que através da sua decisdo de junho de 2014 condenou o Estado Portugués ao pagamento de uma multa
de 3 milhdes de euros por designacao ilegal da MEO. De acordo com o Artigo 182 da referida Lei n®
35/2012, os custos liquidos incorridos pelo operador responsavel pelo servico universal aprovados pela
ANACOM devem ser repartidos pelas outras empresas que oferecam, no territério nacional, redes de
comunicagdes publicas e servicos de comunicacdes eletronicas acessiveis ao publico. A NOS esta abrangida
por esta contribuicdo extraordinaria, sendo que a MEO tem vindo a solicitar o pagamento dos CLSU ao
fundo de compensagdo dos varios periodos em que foi responsavel pelo servico. Com efeito, o fundo de
compensacdo pode, de acordo com a lei, ser acionado para compensar os custos liquidos do servico
universal de comunicagdes eletrdnicas, relativos ao periodo anterior a designa¢do do respetivo prestador
por concurso, sempre que, cumulativamente, se verifique (i) a existéncia de custos liquidos, que sejam
considerados excessivos, cujo montante seja aprovado pela ANACOM, na sequéncia de auditoria ao célculo
preliminar e respetivos documentos de suporte, que sejam transmitidos pelo prestador do servico
universal e (ii) o prestador do servigo universal solicite ao Governo a compensac¢do dos custos liquidos que
tenham sido aprovados nos termos da alinea anterior.

Em 2013, a ANACOM deliberou a aprovagdo dos resultados finais da auditoria aos CLSU apresentados pela
MEO, relativos ao exercicio de 2007 a 2009, num montante total de cerca de 66,8 milhdes de euros,
decisdo impugnada pela Empresa. Em janeiro de 2015, foram emitidas as notas de liquidagdo no montante
de 18,6 milhGes de euros as quais foram devidamente impugnadas pela NOS e em relagcdo as quais foram
apresentadas fiancas pela NOS SGPS de modo a evitar a promocao dos respetivos processos de execu¢ao
fiscal. As fiancas foram aceites pela ANACOM.
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Em 2014 a ANACOM deliberou a aprovacao dos resultados finais da auditoria aos CLSU apresentados pela
MEO, relativos ao exercicio de 2010 a 2011, num montante total de cerca de 47,1 milhdes de euros,
decisdo também impugnada pela Empresa. Em fevereiro de 2016, foram emitidas as notas de liquidagdo a
Empresa no montante de 13 milhdes de euros as quais também foram ja impugnadas pela NOS e em
relacdo as quais foram igualmente apresentadas fiancas pela NOS SGPS de modo a evitar a promog¢ado dos
respetivos processos de execucgao fiscal. As fiancas foram aceites pela ANACOM.

Em 2015, a ANACOM deliberou a aprovacgao dos resultados finais da auditoria aos CLSU apresentados pela
MEO, relativos ao exercicio de 2012 e 2013, num montante total de cerca de 26 milhdes de euros e 20
milhGes de euros, respetivamente, decisdo também impugnada pela Empresa.

Em outubro de 2016, a ANACOM procedeu a aprovagao dos resultados da auditoria aos custos liquidos da
prestacdo do servico universal relativos ao periodo de janeiro a junho de 2014, assegurado pela MEO, no
montante de 7,7milhdes de euros, que a NOS vai impugnar nos termos habituais.

E entendimento do Conselho de Administracdo da NOS que estas contribuicdes extraordinarias para o SU
incorrido (e ndo selecionado por via concorrencial) violam de forma flagrante a Diretiva do Servico
Universal. Acresce que, considerando o quadro legal e o direito em vigor desde que a NOS iniciou a sua
atividade, a exigéncia do pagamento da contribuicdo extraordindria viola o principio da protecdo da
confianga, reconhecido a nivel legal e constitucional do ordenamento juridico portugués. Por estas razoes,
a NOS continuara a impugnar judicialmente as liquidacGes de todas e cada uma das contribui¢Ges
extraordinarias que lhe venham a ser exigidas, sendo convic¢do do Conselho de Administracdo da NOS de
que terdo sucesso as impugnacoes efetuadas e a efetuar.

Independentemente da convicgdo do Conselho de Administragdo da NOS, foi atribuida, ja em 2014, no
periodo de alocagdo do Goodwill previsto pela IFRS 3, uma provisdao para fazer face a esta situagao,
relativamente a eventual responsabilidade até a data da fusdo.

b) Processos judiciais em curso, ativos contingentes e passivos contingentes do Grupo Zopt
1. Processos com entidades reguladoras

A NOS SA, a NOS Acores e a NOS Madeira tém vindo a impugnar judicialmente os atos da ANACOM de
liguidacdo da Taxa Anual (anos de 2009, 2010, 2011, 2012, 2013, 2014 e 2015) pela atividade de
Fornecedor de Redes de Servicos de Comunicagdes Eletrdnicas nos valores (i) de 1.861 milhares de euros,
3.808 milhares de euros, 6.049 milhares de euros, 6.283 milhares de euros, 7.270 milhares de euros, 7.426
milhares de euros e 7.253 milhares de euros; (ii) 29 milhares de euros, 60 milhares de euros, 95 milhares de
euros, 95 milhares de euros, 104 milhares de euros, 107 milhares de euros e 98 milhares de euros (iii) 40
milhares de euros, 83 milhares de euros, 130 milhares de euros, 132 milhares de euros, 149 milhares de
euros, 165 milhares de euros e 161 milhares de euros, respetivamente, tendo sido peticionada a restituicao
das quantias entretanto pagas no ambito da execucdo dos referidos atos de liquidacéo.

A taxa corresponde a uma percentagem definida anualmente pelo ANACOM (em 2009 foi de 0,5826%)
sobre as receitas de comunicagdes eletronicas dos operadores; o regime entra gradualmente em vigor: 1/3
no 12. ano, 2/3 no 22. ano e 100% no 32. ano.

As empresas NOS SA, NOS Acores e NOS Madeira invocam, nomeadamente, vicios de inconstitucionalidade
e ilegalidade relacionados com a inclusdo, na contabilizagdo dos custos da ANACOM, das provisdes
constituidas por esta por efeito de processos judiciais intentados contra esta (incluindo estas mesmas
impugnacdes da taxa de atividade) e ainda que apenas as receitas relativas a atividade de comunicagées
eletrdnicas propriamente dita, sujeita a regulacdo do ANACOM, podem ser consideradas para efeitos de
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aplicacdo da percentagem e cdlculo da taxa a pagar, ndo devendo ser consideradas receitas provenientes
de conteldos televisivos.

Foi proferida uma Unica sentenca sobre a matéria, a saber, em 18 de dezembro de 2012, no dmbito da
impugnacao da Taxa Anual de 2009, sentenga essa que julgou procedente a impugnacdo respetiva, mas
tendo apenas por base o vicio da falta de audiéncia prévia e condenando a ANACOM a pagar juros. Dessa
decisdo a ANACOM apresentou recurso, mas o Tribunal de recurso, por decisdo de julho de 2013, n3o deu
provimento ao mesmo.

Os demais processos encontram-se a aguardar julgamento e/ou decis3o.
2. Administracao Fiscal

No decurso dos exercicios de 2003 a 2016, algumas empresas do Grupo NOS foram objeto de Inspecdo
Tributdria aos exercicios de 2001 a 2014. Na sequéncia das sucessivas inspe¢des, a NOS SGPS, enquanto
sociedade dominante do Grupo Fiscal, bem como as empresas que nao integraram o Grupo Fiscal, foram
notificadas das correcdes efetuadas pelos Servicos de Inspec¢do Tributaria em sede de IRC, do IVA e do
Imposto de selo e dos pagamentos adicionais correspondentes. O valor total das notificagdes por liquidar,
acrescido de juros e encargos, ascende a 24 milhGes de euros. De salientar que o Grupo entendeu que as
corregdes efetuadas ndo tinham fundamento, tendo contestado as referidas corre¢ées e montantes. O
Grupo prestou garantias bancarias exigidas pela Administracdo Fiscal, no ambito destes processos.

No final do exercicio de 2013 e aproveitando o regime extraordindrio de regularizacdao de dividas fiscais, a
empresa liquidou 7,7 milhGes de euros. Este montante ficou registado, nas contas da NOS, como ‘Imposto a
recuperar’ ndo corrente deduzido de provisdo constituida.

Conforme convic¢do do Conselho de Administragdo do Grupo NOS corroborada pelos seus advogados e
consultores fiscais, o risco de perda destes processos nao é provavel e o desfecho dos mesmos nao afetard
de forma material a posi¢do consolidada.

3. AgOes contra a SPORT TV

e Acdo intentada pela Cogeco Cable INC, antiga acionista da Cabovisdo, contra a Sport TV, NOS SGPS
e um terceiro, solicitando, entre outros: (i) a condenacdo solidariamente das Rés ao pagamento a
Autora da indemnizacdo pelos danos decorrentes dos comportamentos anticoncorrenciais,
culposos e ilicitos, entre 3 de agosto de 2006 e 30 de marco de 2011, especificamente pelo excesso
de preco pago pela Cabovisdo dos canais Sport TV, no valor de 9,1 milhGes de euros; (ii) a
condenacdo pelos danos correspondentes a remuneracdo de capital ndo disponivel por forca deste
excesso de preco, no valor de 2,4 milhdes de euros; e (iii) a condenacdo pelos danos decorrentes
da perda de negécio resultante das praticas anticoncorrenciais da Sport TV, em termos a liquidar
em execucdo da sentenga. O Grupo NOS contestou a a¢do, aguardando marcagdo de audiéncia
prévia.

E entendimento do Conselho de Administragdo do Grupo NOS, corroborado pelos advogados que
acompanham o processo, de que, designadamente por motivos de indole formal, ndo é provavel
que o Grupo seja diretamente responsabilizado neste processo.

e A Cabovisdo intentou uma agao contra a Sport Tv, na qual pede a esta Ultima uma indemnizagao
por alegados prejuizos decorrentes de abuso de posi¢do dominante, no montante de 18 milhGes de
euros, mais capital e juros que se vierem a vencer a partir de 31 de dezembro de 2014 e lucros
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cessantes. O Conselho de Administracdo da Sport Tv e os advogados que acompanham o processo
preveem um desfecho favoravel do mesmo, nao se estimando impactos nas contas, para além dos
que ja se encontram registados.

4. Penalidades Contratuais

As condig¢Oes gerais que regulam a vigéncia e cessacdo da relagao contratual entre a NOS e os seus clientes
estabelecem que em caso de desativagdo dos produtos e servigos por iniciativa do cliente antes de
decorrido o periodo de fideliza¢do, o cliente fica obrigado ao pagamento imediato de uma indemnizagao.

Até 31 de dezembro de 2014, o rédito das penalidades, face as incertezas inerentes, apenas era
reconhecido no momento do recebimento, sendo que a 31 de dezembro de 2016, os valores a receber pela
NOS SA, NOS Madeira e NOS Acores destas indemniza¢Ges faturadas ascende a um total de 97.884
milhares de euros. Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2016 foram reconhecidos, como
réditos, recebimentos no montante de 3.819 milhares de euros dos valores em aberto a 31 de dezembro
de 2014.

A partir de 1 de janeiro de 2015, o rédito de penalidades passou a ser reconhecido em receita tendo em
conta uma taxa de cobrabilidade estimada recorrendo ao histérico de cobrancgas do Grupo. As penalidades
faturadas sao registadas como conta a receber e os valores apurados de incobrabilidade destes montantes
sdo registados como imparidade deduzindo a receita reconhecida aquando da faturacdo.

5. Tarifas de Interligacao

Em 31 de dezembro de 2016, existem saldos em aberto com operadores nacionais, registados nas rubricas
de clientes e fornecedores, no montante de 37.139.253 euros e 29.913.608 euros, respetivamente, que
resultam de um diferendo mantido, entre a subsididria, NOS SA e essencialmente, a MEO — Servigos de
Comunica¢bes e Multimédia, S.A. (anteriormente designada TMN-Telecomunica¢Ges Mdveis Nacionais,
S.A.), relativo a indefinicdo dos precos de interligacdo do ano de 2001, tendo os respetivos custos e
proveitos sido registados nesse ano. Em Primeira Instancia a sentenca foi totalmente favordvel a NOS SA. O
Tribunal da Relagdo, em sede de recurso, julgou novamente improcedentes os intentos da MEO. Contudo,
a MEO voltou a recorrer desta decisdo, agora para o Supremo Tribunal de Justica, o qual confirmou a
decisdo do Tribunal da Relagdo, por sentenca ja transitada em julgado, julgando improcedentes os intentos
da MEO, concluindo assim que os precos de interligacdo do ano de 2001 ndo estavam definidos. A
regularizacdao dos valores em aberto vai depender do preco que vier a ser estabelecido.

c¢) Outros Compromissos do Grupo Zopt

Em dezembro de 2015, o grupo NOS celebrou um contrato com a Sport Lisboa e Benfica — Futebol SAD e a
Benfica TV, S.A. relativo aos direitos de transmissao televisiva de jogos em casa da Equipa A de futebol
sénior da Benfica SAD para a Liga NOS, bem como dos direitos de transmissao e distribuicdo do Canal
Benfica Tv. O contrato tera inicio na época desportiva 2016/2017 e uma duracdo inicial de 3 anos podendo
ser renovado por decisdo de qualquer das partes até perfazer um total de 10 épocas desportivas,
ascendendo a contrapartida financeira global ao montante de 400 milhdes de euros, repartida em
montantes anuais progressivos.

Também em dezembro de 2015, o grupo NOS celebrou um contrato com a Sporting Clube de Portugal —
Futebol SAD e a Sporting Comunicacao e Plataformas, S.A. para a cessdo dos seguintes direitos:
1) Direito de transmissdo televisiva e multimédia dos jogos em casa da Equipa A de futebol sénior
da Sporting SAD;
2) Direito de exploracdo da publicidade estatica e virtual do estadio José Alvalade;
3) Direito de transmissdo e distribuicdo do Canal Sporting TV;
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4) Direito de ser o seu Principal Patrocinador.

O contrato tera uma duracdo de 10 épocas no que se refere aos direitos indicados em 1) e 2), supra, com
inicio em julho de 2018, de 12 épocas no caso dos direitos mencionados em 3) com inicio em julho de 2017
e 12 épocas e meia no caso dos direitos mencionados em 4) com inicio em janeiro de 2016, ascendendo a
contrapartida financeira global ao montante de 446 milhdes de euros, repartida em montantes anuais
progressivos.

Ainda em dezembro de 2015, o grupo NOS celebrou contratos relativos aos direitos de transmissao
televisiva dos jogos em casa do Futebol Sénior com as seguintes sociedades desportivas:

1) Associagdo Académica de Coimbra — Organismo Auténomo de Futebol, SDUQ, Lda
2) Os Belenenses Sociedade Desportiva Futebol, SAD

3) Clube Desportivo Nacional Futebol, SAD

4) Futebol Clube de Arouca — Futebol, SDUQ, Lda

5) Futebol Clube de Pagos de Ferreira, SDUQ, Lda

6) Maritimo da Madeira Futebol, SAD

7) Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD

8) Vitdria Futebol Clube, SAD

Os contratos tém todos inicio na época desportiva 2019/2020 e uma duragdo de até 7 épocas desportivas,
com excec¢do do contrato com o Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD o qual tem durag¢do de 9 épocas.

Durante o ano de 2016, foram ainda celebrados contratos relativos aos direitos de transmissao televisiva
dos jogos em casa do Futebol Sénior com as seguintes sociedades desportivas:

1) C.D. Tondela - Futebol, SDUQ, Lda

2) Clube Futebol Unido da Madeira, Futebol, SAD
3) Grupo Desportivo de Chaves — Futebol, SAD

4) Sporting Clube da Covilha — Futebol, SDUQ, Lda
5) Clube Desportivo Feirense — Futebol, SAD

6) Sport Clube de Freamunde — Futebol, SAD

7) Sporting Clube Olhanense — Futebol, SAD

8) Futebol Clube de Penafiel, SDUQ, Lda

9) Portimonense Futebol, SAD

Os contratos tém todos inicio na época desportiva 2019/2020 e uma duracdo de até 3 épocas desportivas.

Em maio de 2016, a NOS e a Vodafone acordaram na disponibilizacdo reciproca, por varias épocas
desportivas, de conteldos desportivos (nacionais e internacionais) detidos pelas empresas, tendo como
objetivo assegurar a ambas as empresas a disponibilizacdo dos direitos de transmissao dos jogos em casa
dos clubes, bem como dos direitos de transmissao e distribuicdo de canais de desporto e de canais de
clubes, cujos direitos sejam detidos por cada uma das partes em cada momento. O acordo produziu os seus
efeitos logo a partir da época desportiva 16/17, garantindo que os clientes da NOS e da Vodafone podem
ter acesso ao canal do Benfica e aos jogos do Benfica em casa, independentemente do canal onde estes
jogos sejam transmitidos.

Tendo em conta a possibilidade que o acordo celebrado previa de se alargar aos outros operadores, em
julho de 2016 a MEO e a Cabovisdo aderiram ao mesmo, pondo designadamente fim a falta de
disponibilizagao na grelha da NOS do Porto Canal e garantindo que todos os clientes de televisdo paga em
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de telecomunicagbes que utilizem.

No ambito do acordo celebrado com os restantes operadores, como contrapartida pela disponibilizacao
reciproca dos direitos, os custos globais sdo repartidos de acordo com as receitas retalhistas de
telecomunicagdes e as quotas de mercado de Pay Tv.

Os cash-flows estimados resumem-se como segue:

Cash-flows estimados com os contratos celebrados pela NOS
com as sociedades desportivas*

Cash-flows estimados da NOS, para os contratos celebrados
pela NOS (liquidos dos montantes debitados aos operadores) 24 milhdes de euros 660 milhGes de euros
e para os contratos celebrados pelos restantes operadores

*Inclui direitos de transmissdo de jogos e canais, publicidade e outros.

41 milhdes de euros 1.150 milh&es de euros

Em agosto de 2016, foi alcangado um acordo que tem como objetivo que a estrutura acionista da Sport TV
passe a ser detida em partes iguais pela NOS, MEO, Vodafone e a Olivedesportos. Em janeiro de 2017, a
MEO entrou no capital préprio da Sport TV.

47 APRESENTAGAO DA DEMONSTRAGCAO CONSOLIDADA DE

RESULTADOS

Ao nivel do Relatério de Gestdo e para efeitos de determinagdo de indicadores financeiros como EBIT,
EBITDA e Underlying EBITDA, a demonstragdo de resultados consolidada esta dividida entre componentes
de Resultado Direto e componentes de Resultado Indireto.

Os Resultados indiretos incluem os resultados da Sonae Sierra, liquidos de impostos, relativos a: i) avaliagdo
de propriedades de investimento; (ii) ganhos (perdas) registados com a alienacdo de investimentos
financeiros, joint ventures ou associadas; (iii) perdas por imparidade referentes a ativos ndo correntes
(incluindo Goodwill); e (iv) provisGes para ativos em risco. Adicionalmente e no que se refere ao portfélio
da Sonae, incorpora: (i) imparidades em ativos imobilidrios de retalho, (ii) redugdes no Goodwill, (iii)
goodwill negativo (liquido de impostos) relativo a aquisicGes do periodo, (iv) provisdes (liquidas de
impostos) para possiveis passivos futuros, e imparidades relacionadas com investimentos financeiros nao-
core, negocios, ativos que foram descontinuados (ou em processo de ser descontinuados/reposicionados);
(v) resultados de avaliagdes com base na metodologia “mark-to-market” de outros investimentos correntes
gue serdo vendidos ou trocados num futuro préximo e (vi) outros temas nao relevantes.

O valor de EBITDA e EBIT sdo calculados apenas na componente de Resultado direto, i.e. excluindo os
contributos indiretos.



Apresenta-se de seguida a reconciliagdo dos dois formatos de apresentacdo, para a demonstracdo dos
resultados consolidada dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015:

Volume de negdcios
Ganhos ou perdas relativos a investimentos

31dez 2016 31 dez 2015

. Resultado Resultado . Resultado Resultado
Consolidado o . Consolidado o .
indireto direto indireto direto

5.376.137.503

5.376.137.503

5.014.242.623

5.014.242.623

Dividendos e outros ajustamentos 1.864.330 1.762.005 102.325 1.694.266 1.542.101 152.165
Imparidades (7.249.229) (7.249.229) - (8.028.978) (8.028.978) -
Outros 6.474.349 - 6.474.349 (31.991) - (31.991)
Outros proveitos
Reversdo de perdas por imparidade 9.204.743 - 9.204.743 4.842.359 (471.539) 5.313.898
Qutros 698.444.546 - 698.444.546 675.321.257 - 675.321.257
Total de proveitos 6.084.876.242 (5.487.224) 6.090.363.466 5.688.039.536 (6.958.416) 5.694.997.952
Total de gastos (5.764.446.625) (1.056.884)  (5.763.389.742)  (5.366.883.192) (2.919.593)  (5.363.963.599)
Amortizagdes e depreciagdes (183.106.719) - (183.106.719) (173.003.291) - (173.003.291)
Ganhos e Perdas em ativos tangiveis e intangiveis - - - (13.017.198) - (13.017.198)
Imparidades ndo recorrentes de inventarios (11.787.603) - (11.787.603) - - -
Provisdes e perdas porimparidade - - -
Provisdes para extensdes de garantia 1.914.139 - 1.914.139 5.410.462 - 5.410.462
Provisdes e imparidades ndo usuais - - - (6.505.887) (6.505.887) -
Outras (17.159.185) - (17.159.185) (6.568.321) - (6.568.321)
Resultados antes de resultados financeiros e
resultados de empreendimentos conjuntos e 110.290.249 (6.544.108) 116.834.356 127.472.109 (16.383.896) 143.856.005
associadas
Resultados ndo usuais 52.589.992 - 52.589.992 13.888.102 - 13.888.102
F.ianhose perdas’em investimentos registados ao (15.681.846) (15.681.846) . 2.135.189 2.135.189 .
justo valor através de resultados
Resultados financeiros (36.732.024) 9.362.943 (46.094.967) (54.331.039) 2.580.730 (56.911.769)
Resultados de associadas e empreendimentos
conjuntos registados pelo MEP e outros
Sonae Sierra 86.809.343 58.361.250 28.448.093 70.872.567 40.335.459 30.537.108
Armilar Venture Funds 36.726.300 36.726.300 - - - -
ZOPT 17.075.644 - 17.075.644 17.975.720 - 17.975.720
Qutros (1.769.179) - (1.769.179) (317.098) - (317.098)
Resultados antes de impostos 249.308.479 82.224.539 167.083.939 197.695.550 48.667.482 149.028.068
Impostos sobre o rendimento (26.904.791) (8.263.418) (18.641.373) (20.919.599) - (20.919.599)
Resultado liquido das operag6es continuadas 222.403.688 73.961.121 148.442.566 176.775.951 48.667.482 128.108.469
Resultado liquido das operagées descontinuadas (409.391) (409.391) - - - -
Resultado liquido do periodo 221.994.297 73.551.730 148.442.567 176.775.951 48.667.482 128.108.469
Atribuivel aos acionistas 215.073.949 74.948.475 140.125.474 175.306.228 48.667.482 126.638.746
Interesses sem controlo 6.920.348 (1.396.745) 8.317.093 1.469.723 - 1.469.723
"Underlying" EBITDA (b) 319.580.796 330.978.752
EBITDA (a) 415.925.347 393.062.584
EBIT (c) 213.076.582 205.787.672

(a) EBITDA = total de proveitos diretos - total de gastos diretos — reversdo de perdas por imparidade diretos + resultados pelo

método de equivaléncia patrimonial (resultados diretos da Sonae Sierra e ZOPT) + provisdes para extensdes de garantia +

resultados ndo usuais;

(b) “Underlying” EBITDA = EBITDA- efeito do método da equivaléncia patrimonial — resultados considerados nao recorrentes;

(c) EBIT = EBT - resultado financeiro - dividendos;

(d) EBT = Resultado direto antes de interesses sem controlo e impostos;

(e) Resultado direto = Resultado do periodo, excluindo contributos para os resultados indiretos;
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(f) Resultados indiretos = Inclui resultados da Sonae Sierra, liquidos de impostos, relativos a: i) avaliagdo de propriedades de
investimento; (ii) ganhos (perdas) registados com a alienagdo de investimentos financeiros, joint ventures ou associadas;
(iii) perdas por imparidade referentes a ativos ndo correntes (incluindo Goodwill); e (iv) provisGes para ativos em risco.
Adicionalmente e no que se refere ao portfélio da Sonae, incorpora: (i) imparidades em ativos imobilidrios de retalho, (ii)
redugdes no Goodwill, (iii) provisdes (liquidas de impostos) para possiveis passivos futuros, e imparidades relacionadas
com investimentos financeiros ndo-core, negdcios, ativos que foram descontinuados (ou em processo de ser
descontinuados/reposicionados); (iv) resultados de avaliagdes com base na metodologia “mark-to-market” de outros

investimentos correntes que serdo vendidos ou trocados num futuro préximo; e (v) outros temas n3o relevantes.

Os resultados indiretos podem ser analisados como segue:

Resultado indireto da Sonae Sierra 58.361.250 40.335.459
Valorizagdo da NOS ao justo valor (15.681.846) 22.135.189
FSoodeI negativo reconhecido na aquisi¢do da Armilar Venture Funds, liquido de 28.436.582 .
impostos
Ganho na alienagdo de investimentos financeiros (Nota 12) 9.362.943 -
Imparidade em investimentos financeiros (Nota 12) (7.249.229) (3.765.155)
Dividendos de empreendimentos conjuntos 1.762.005 1.542.101
Provisdo para contingéncias no Brasil - (6.505.887)
Perda na alienagdo de "Ativos ndo correntes detidos para venda" - (4.263.823)
Operagdes descontinuadas (409.391) -
Outros (1.030.584) (810.402)
Total 73.551.730 48.667.482

O “Underlying EBITDA Direto” e os resultados ndo usuais podem ser analisados como segue:

| 3idez0i6 J 31dez2015

EBITDA direto 415.925.347 393.062.584
Resultados de associadas e empreendimentos conjuntos registados pelo MEP e outros (43.754.558) (48.195.730)

Resultados ndo usuais
Mais valias na alienagdo de ativos fixos (63.144.814) (39.829.478)
Mais valia com a alienagdo da Imoconti (6.389.099) -
Gastos relacionados com o langamento de novos negdcios - 11.909.088
Outros gastos considerados ndo recorrentes 16.943.921 14.032.288
(52.589.992) (13.888.102)

"Underlying" EBITDA Direto 319.580.796 330.978.752

48 EVENTOS SUBSEQUENTES

Em 17 de fevereiro de 2017 a Sonae Sierra e o Bankinter lancaram a Socimi no Alternative Stock Market.
Esta empresa cotada de investimento imobilidrio foi criada em dezembro de 2016, e o foco de
investimentos sdo hipermercados, supermercados, “retail parks” e “hight street retail”. O seu portefélio de
ativos nao incluira Centros Comerciais.

Em 9 de mar¢co de 2017 a Sonae, através de uma das suas subsididrias, assinou um Memorando de
Entendimento (MoU) com a JD Sports Fashion Plc (JD Group), retalhista lider no Reino Unido em marcas de
desporto, moda e outdoor, e a JD Sprinter Holdings (JD Sprinter), que prevé a combinag¢do dos negdcios na
Peninsula lbérica da JD Group e da JD Sprinter com a Sport Zone. Este MoU estabelece os parametros
principais para a criacdo de um Grupo lIbérico de desporto que terd como acionistas a JD Group, a Sonae e a
familia acionista da JD Sprinter, com posi¢cées de aproximadamente 50%, 30% e 20%, respetivamente.
Conforme acordo celebrado iniciaram-se procedimentos de determinacdo dos ativos, passivos e operacées
a ser objeto desta transacgado, razao pela qual ndo sdao detalhados os efeitos a esta data.
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49 APROVAGAO DAS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS

As demonstragGes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administracdo em 14 de marc¢o de 2017.

Contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas.

50 EMPRESAS FILIAIS INCLUIDAS NA CONSOLIDAGCAO

As empresas filiais incluidas na consolidagao, suas sedes sociais e propor¢ao do capital detido em 31 de
dezembro de 2016 e em 31 de dezembro de 2015, sdo as seguintes:

Percentagem de capital detido

31dez 2016 31dez 2015

FIRMA Sede Social Direto* Total* Direto* Total*
Sonae - SGPS, S.A. Maia MAE MAE MAE MAE
Unidades de Retalho
Aduanas Caspe, S.L.U. a) Saragoga (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Arat Inmuebles, SA a)  Madrid (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Azulino Imobiliaria, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
BB Food Service, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bertimovel - Sociedade Imobilidria, SA a)  Matosinhos (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Bom Momento - Restauragdo, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Canasta - Empreendimentos Imobiliarios, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Chéo Verde - Sociedade de Gestdo Imobiliaria, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Citorres - Sociedade Imobilidria, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Comercial Losan Polonia SP Z.0.0 a)  Varsovia (Poldnia) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Comercial Losan, S.L.U. a) Saragoga (Espanha) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Contibomba - Comércio e Distribui¢do de Combustiveis,
A a)  Matosinhos (Portugal) - - 100,00% 100,00%

Castelo de Paiva
Contimobe - Imobiliaria de Castelo de Paiva, SA a) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

(Portugal)
Continente Hipermercados, SA a) Lisboa (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Cumulativa - Sociedade Imobilidria, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Discovery Sports, SA a)  Matosinhos (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Elergone Energias, Lda a) Matosinhos (Portugal) 75,00% 75,00% 75,00% 75,00%
Farmacia Selecgdo, SA a)  Matosinhos (Portugal) 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

122



2)

3)

3)

3)

3)

4)

1)

DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS ‘16

Fashion Division, SA
Fashion Division Canarias, SL

Fozimo - Sociedade Imobiliaria, SA

Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede

Fundo de Investimento Imobilidrio Imosonae Dois

Global Usebti, S.L.

HighDome PCC Limited (Cell Europe)
Igimo — Sociedade Imobiliaria, SA

Iginha — Sociedade Imobilidria, SA
Imoconti — Sociedade Imobilidria, SA
Imoestrutura — Sociedade Imobiliaria, SA
Imomuro — Sociedade Imobiliaria, SA
Imoresultado — Sociedade Imobiliaria, SA
Imosistema — Sociedade Imobilidria, SA

Infofield — Informatica, SA

Irmaos Vila Nova, SA

Irmaos Vila Nova Il - Imobiliaria, SA

IVN — Servigos Partilhados, SA

IVN Asia Limited

Losan Colombia, S.A.S

Losan Overseas Textile, S.L.

Losan Tekstil Urunleri V e Dis Ticaret, L.S.
Marcas MC, zRT

MCCARE - Servigos de Saude, SA

MJB Design, Lda

MILF - Empreendimentos Imobilidrios, SA
Modalfa - Comércio e Servigos, SA
Modalloop - Vestuario e Calgado, SA
Modelo Continente Hipermercados, SA
Modelo Continente International Trade, SA
Modelo Hiper Imobiliaria, SA

Modelo.com - Vendas p/Correspond., SA
Pharmaconcept — Actividades em Saude, SA

Pharmacontinente - Saude e Higiene, SA

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

Maia (Portugal)
Tenerife (Espanha)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Saragoga (Espanha)
Valeta (Malta)

Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Vila Nova de Famalicdo
(Portugal)
Vila Nova de Famalicdo
(Portugal)
Vila Nova de Famalicdo

(Portugal)

Hong Kong (China)
Bogota (Colombia)
Saragoga (Espanha)
Istambul (Turquia)
Budapeste (Hungria)
Matosinhos (Portugal)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Madrid (Espanha)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)

Matosinhos (Portugal)

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

97,91%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

97,91%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

50,00%

50,00%

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

97,92%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

97,92%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%



3)
3)
3)

3)

3)

3)

4)

4)

5)

6)

Ponto de Chegada — Sociedade Imobilidria, SA
Predicomercial - Promogdo Imobilidria, SA
Predilugar- Promogdo Imobiliaria, SA

Salsa DE Gmbh

Salsa Distribution USA LLC

Salsa France, S.A.R.L.

Salsa Luxembourg, Sarl

SLS Salsa — Comércio e Difusdo de Vestudrio, S.A.

SLS Salsa Espafia — Comercio y Difusion de Vestuario,

S.A.U.

SDSR — Sports Division SR, SA

Selifa - Empreendimentos Imobilidrios de Fafe, SA
Sempre a Mao - Sociedade Imobilidria, SA
Sesagest - Proj.Gestdo Imobiliaria, SA

SIAL Participagdes, Ltda

Socijofra - Sociedade Imobilidria, SA

Sociloures - Sociedade Imobiliaria, SA

Soflorin, BV

Sohi Meat Solutions- Distribuicdo de Carnes, SA
Sonae Capital Brasil, Lda

Sonae Center Servigos I, SA

Sonae Investimentos, SGPS, SA

Sonae MC — Modelo Continente SGPS, SA
Sonae MC S2 Africa Limited

Sonae Retalho Espafia - Servicios Generales, SA
Sonae SR Malta Holding Limited
Sonaegest-Soc.Gest.Fundos Investimentos, SA
Sonaerp - Retail Properties, SA

SONAESR — Servigos e Logistica, SA

Sonae Specialized Retail, SGPS, SA

Sondis Imobiliaria, SA

Sonvecap, BV

Sport Zone Canarias, SL

Sport Zone Espafia - Comércio de Articulos de Deporte,

SA

a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Dusseldorf (Alemanha)
New York (EUA)

Paris (Franga)

Luxemburgo

Vila Nova de Famalicdo

(Portugal)

Pontevedra (Espanha)

Matosinhos (Portugal)
Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Porto (Portugal)

Sdo Paulo (Brasil)
Gondomar (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Santarém (Portugal)
Sdo Paulo (Brasil)
Maia (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
La Valeta (Malta)
Madrid (Espanha)
Valeta (Malta)

Maia (Portugal)

Porto (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Maia (Portugal)
Amesterddo (Holanda)

Tenerife (Espanha)

Madrid (Espanha)

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

99,99%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

60,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%

50,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
90,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

60,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

60,00%

100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

90,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

60,00%

100,00%
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7)

4)

4)

3)

3)

8)

9)

10)

5)
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Sport Zone spor malz.per.satis ith.ve tic.ltd.sti

Téxtil do Marco, SA

Usebti Textile México S.A. de C.V.

Valor N, SA

Worten Canarias, SL

Worten - Equipamento para o Lar, SA
Worten Espafia Distribucion, S.L.
Zippy - Comércio e Distribui¢do, SA
Zippy - Comércio Y Distribucidn, SA
Zippy cocuk malz.dag.ith.ve tic.ltd.sti

ZYEvolution-Invest.Desenv., SA

Sonae IM
Accive Insurance — Consultoria e Franchising, Lda

Accive Insurance — Corretor de Seguros, SA

ADD Avaliagbes Engenharia de Avaliagbes e Pericias,

Ltda

Bright Development Studio, SA

Bright Ventures Capital SCR

Cape Tecnologies Limited

Digitmarket - Sistemas de Informacgdo, SA

Herco Consultoria de Risco e Corretora de Seguros, Ltda
Herco, Consultoria de Risco, SA

HighDome PCC Limited

Iberosegur — Sociedade Ibérica de Mediagdo de

Seguros, Lda
Inovretail, Lda

S21SEC Portugal — Cybersecurity and Intelligence

Services, SA

Larim Corretora de Resseguros Ltda
Lazam/mds Correctora Ltda

MDS Africa, SGPS, SA

MDS - Corretor de Seguros, SA

MDS Affinity-Sociedade de Mediagdo Lda
MDS Auto - Mediagdo de Seguros, SA

Mds Knowledge Centre, Unipessoal, Lda

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

Istambul (Turquia)
Marco de Canaveses
(Portugal)

Cidade do México
(México)

Matosinhos (Portugal)
Tenerife (Espanha)
Matosinhos (Portugal)
Madrid (Espanha)
Matosinhos (Portugal)
Madrid (Espanha)

Istambul (Turquia)

Matosinhos (Portugal)

Porto (Portugal)

Porto (Portugal)

Santa Catarina (Brasil)

Maia (Portugal)
Maia (Portugal)
Dublin (Irlanda)
Maia (Portugal)
Santa Catarina (Brasil)
Maia (Portugal)

Valeta (Malta)

Porto (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Rio de Janeiro (Brasil)
Sdo Paulo (Brasil)
Porto (Portugal)
Porto (Portugal)
Porto (Portugal)
Porto (Portugal)

Lisboa (Portugal)

100,00%

92,76%

100,00%

100,00%

60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

70,00%

100,00%
100,00%
100,00%

75,10%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

99,99%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
50,01%

100,00%

100,00%

92,76%

100,00%

100,00%

60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

35,01%

89,97%
89,97%
89,97%
67,56%
50,01%
50,01%

50,01%

50,01%

89,97%

89,97%

50,01%
50,01%
25,05%
50,01%
50,01%
25,01%

50.01%

100,00%

92,76%

100,00%

100,00%

60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

70,00%

100,00%

100,00%

75,10%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

99,99%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,01%

100,00%

100,00%

92,76%

100,00%

100,00%

60,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

35,01%

35,01%

50,01%

89,97%
67,56%
50,01%
50,01%

50,01%

89,97%

50,01%
50,01%
50,01%
50,01%
50,01%
25,01%

50.01%



MDS Malta Holding Limited a) Valeta (Malta) 100,00% 50,01% 100,00% 50,01%
MDS RE — Mediador de resseguros, SGPS, SA a) Porto (Portugal) 100,00% 25,05% 100,00% 50,01%
MDS, SGPS, SA a)  Maia (Portugal) 50,01% 50,01% 50,01% 50,01%
Modelo - Distribuigdo de Materiais de Construcdo, SA b)  Maia (Portugal) 50,00% 50,00% 50,00% 50,00%
3) Moneris Seguros - Mediagdo de Seguros, Lda a) Oeiras (Portugal) 60,00% 30,01% - -
PCJ-Publico, Comunicagdo e Jornalismo, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
Praesidium Services Limited a) Berkshire (R.U.) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
Publico - Comunicagdo Social, SA a) Porto (Portugal) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
7) RSI Corretora de Seguros, Ltda a) Sdo Paulo (Brasil) 100,00% 50,01% 100,00% 50,01%
S21 Sec Brasil, Ltda a) Sdo Paulo (Brasil) 99,99% 89,96% 99,99% 69,98%
Cidade do México
S21 Sec Ciber Seguridad SA de CV a) ( ) 100,00% 89,97% 100,00% 69,86%
México
S21 Sec Gestion, SA a) Navarra (Espanha) 100,00% 89,97% 77,80% 69,99%
S21 Sec Information Security Labs, S.L. a) Navarra (Espanha) 100,00% 89,97% 100,00% 69,99%
Cidade do
S21 Sec México, SA de CV a) México (México) 100,00% 89,97% 99,87% 69,89%
éxico (México
Cidade do
S21 Sec SA de CV a) México(México) 100,00% 89,97% 99,99% 69,98%
éxico(México
Saphety — Transacciones Electronicas SAS a) Bogota (Colombia) 100,00% 78,27% 100,00% 78,27%
Saphety Brasil TransagGes Electronicas Lda a) Sdo Paulo (Brasil) 100,00% 78,27% 100,00% 78,27%
Saphety Level - Trusted Services, SA a)  Maia (Portugal) 86,99% 78,27% 86,99% 78,27%
Sonaecom-Cyber Security and Int., SGPS, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
Sonaecom - Servigos Partilhados, SA a)  Maia (Portugal) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
Sonaecom - Sistemas de Informacidn Espania, SL a)  Madrid (Espanha) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
5) Sonaecom BV a) Amesterddo (Holanda) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
Sonaecom, SGPS, SA a)  Maia (Portugal) 90,15% 89,97% 90,15% 89,97%
Sonae Investment Management - Software and
- lomy SGPS. SA a) Maia (Portugal) 100,00% 89,97%  100,00%  89,97%
Technology, SGPS,
5) Sonaetelecom, BV a) Amesterddo (Holanda) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
11) Sysvalue — Consult.Int.e Seg. em SI, SA a) Lisboa (Portugal) 100,00% 89,97% - -
Tecnoldgica Telecomunicagdes, Ltda a) Riode Janeiro (Brasil) 99,99% 89,87% 99,99% 89,87%
Tlantic, BV a) Amesterddo (Holanda) 70,71% 70,71% 72,10% 72,10%
Tlantic Portugal - Sistemas de Informac&o, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 70,71% 100,00% 72,10%
Tlantic Sistemas de Informagéo, Ltda a) Porto Alegre (Brasil) 100,00% 70,71% 100,00% 72,10%
We Do Brasil Solugdes Informaticas, Ltda a) Riode Janeiro (Brasil) 99,91% 89,88% 99,91% 89,88%
We Do Consulting - Sistemas de Informacdo, SA a) Maia (Portugal) 100,00% 89,97% 100,00% 89,97%
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We Do Poland SP. Z.o.0.

We Do Technologies (UK) Limited

We Do Tecnologies Americas, Inc.

We Do Technologies Australia PTY Limited

We Do Technologies Egypt Limited Liability Company

We Do Technologies Mexico S. de RL

We Do Tecnologies BV

Outras

Libra Servigos, Lda

SFS — Servigos de Gestdo e Marketing, SA

Sonae Investments, BV

Sonae RE, SA

Sonaecenter Servigos, SA

Sonae Financial Services, S.A.

Sontel, BV

a)

a)

a)

a)

a)

a)

a)

a)
a)
a)
a)
a)
a)

a)

Poznan (Poldnia)

Berkshire (R.U.)

Delaware

(EUA)

Sydney (Australia)

Cairo (Egipto)
Cidade do
Meéxico (México)

Amesterd3o (Holanda)

Funchal (Portugal)
Maia (Portugal
Amesterddo (Holanda)
Luxemburgo

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Amesterd3o (Holanda)

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

99,92%
100,00%
100,00%

100,00%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

100,00%
100,00%
100,00%

99,92%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

99,92%
100,00%
100,00%

100,00%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

89,97%

100,00%

100,00%

99,92%
100,00%
100,00%

100,00%

*a percentagem de capital detido “Total” representa a percentagem total de interesses detida pelos acionistas da Empresa-mde; a

percentagem de capital detido “Direto” corresponde a percentagem que a(s) subsidiaria(s) que detém a participagdo em causa diretamente,

no capital social da referida empresa.

a) Controlo detido por maioria dos votos os quais conferem poder das atividades relevantes que influenciam;

b) Controlo detido por maioria dos membros dos érgdos de administragdo;

1)  Filiais incorporadas por fusdo na Modelo Continente Hipermercados, SA a 1 de janeiro de 2016;

2)  Filial alienada a 30 de dezembro de 2016 a Iberia Shopping Centre Venture Cooperatief UA;
3)  Filial adquirida no periodo;
4)  Filial constituida no periodo;

5)  Filiais liquidadas no periodo;

6)  Filial incorporada por fusdo na Sonae MC — Modelo Continente SGPS, SA a 1 de janeiro de 2016;

7)  Filiais incorporadas por fusdo na Lazam/MDS Correctora Ltda a 1 de janeiro de 2016;

8)  ExItrust — Cyber Security and Intelligence, SA;

9) Em 06 de maio de 2016, foi realizado um aumento de capital na MDS Africa, SGPS, SA por um novo acionista, passando o controlo desta

filial a ser conjunto;

10) Filial fusionada na MDS Corretora SA;

11) Filial adquirida no periodo e incorporada por fusdo na S21 SEC Portugal Cyber Security Services, SA.

Estas empresas foram incluidas na consolidacdo pelo método de consolidacdo integral.



1)

2)

1)

1)

51 EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS E ASSOCIADAS
INCLUIDOS NA CONSOLIDACAO

Os empreendimentos conjuntos e as associadas, suas sedes sociais e propor¢ao do capital detido em 31 de

dezembro de 2016 e de 2015 sdo as seguintes:

51.1 Empreendimentos conjuntos
Percentagem de capital detido
31 dez 2016 31 dez 2015

FIRMA Sede Social Direto* Total* Direto* Total*
Sonae Sierra

3shoppings - Holding, SGPS, SA Maia (Portugal) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
82 Avenida Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 11,25% 100,00% 23,75%
Adlands BV Amesterddo (Holanda) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
Aegean Park Constructions Real Estate and Development, SA Atenas (Grécia) 100,00% 25,00% 100,00% 25,00%
ALBCC — Albufeirashopping — Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 11,25% 100,00% 23,75%
ALEXA Holding GmbH Dusseldorf (Alemanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
ALEXA Shopping Centre GmbH Dusseldorf (Alemanha) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Algarveshopping - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 5,00% 100,00% 25,05%
ARP Alverca Retail Park, SA Maia (Portugal) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Arrabidashopping - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 12,53% 100,00% 23,75%
Avenida M-40, BV Amesterddo (Holanda) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Beralands BV Amesterd3o (Holanda) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Campo Limpo Lda S. Paulo (Brasil) 20,00% 3,33% 20,00% 3,33%
Cascaishopping - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 28,62% 100,00% 28,62%
Cascaishopping Holding I, SGPS, SA Maia (Portugal) 100,00% 28,62% 100,00% 28,62%
CCCB Caldas da Rainha - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 50,00% 100,00% 50,00%
Centro Colombo - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 12,53% 100,00% 12,53%
Centro Vasco da Gama - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 12,53% 50,00% 12,53%
Coimbrashopping - Centro Comercial, SA Maia (Portugal) 100,00% 25,05% 100,00% 25,05%
Colombo Towers Holding, BV The Hague (Holanda) 50,00% 25,00% 50,00% 25,00%
DOC Malaga Holdings S.L. Madrid (Espanha) 50,00% 12,53% 50,00% 12,53%
DOC Malaga SITECO S.L.U. Madrid (Espanha) 100,00% 12,53% 100,00% 12,53%
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Dos Mares - Shopping Centre, BV

Dos Mares - Shopping Centre, SA

Estagdo Viana - Centro Comercial, SA

Freccia Rossa - Shopping Centre, Srl

Fundo de Investimento

Shopping Center

Imobilidrio Parque Dom Pedro

Fundo de Investimento Imobilidrio Shopping Parque Dom

Pedro

Gaiashopping | - Centro Comercial, SA

Gaiashopping Il - Centro Comercial, SA

Gli Orsi Shopping Centre 1, Srl

Guimardeshopping - Centro Comercial, SA

Harvey Dos lberica, SL

Iberian Assets, SA

Iberia Shopping Centre Venture Cooperatief UA

Iberian Holdings Spain, S.L.

loannina Development of Shopping Centres, SA

Land Retail, BV

Larissa Development of Shopping Centres, SA

LCC — Leiriashopping — Centro Comercial, SA

Le Terrazze — Shopping Centre 1, Srl

Loop 5 - Shopping Centre Gmbh

Loureshopping — Centro Comercial, SA

Luz del Tajo - Centro Comercial, SA

Luz del Tajo, BV

Madeirashopping - Centro Comercial, SA

Maiashopping - Centro Comercial, SA

Microcom Doi, Srl

Munster Arkaden, BV

Norte Shopping Retail and Leisure Centre, BV

Norteshopping - Centro Comercial, SA

Pantheon Plaza BV

Paracentro - Gestdo de Galerias Comerciais, SA

Dusseldorf (Alemanha)

Amesterddo (Holanda)

Madrid (Espanha)

Viana do Castelo

(Portugal)

Mildo (Itélia)

Rio de Janeiro (Brasil)

Rio de Janeiro (Brasil)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Mildo (Itdlia)

Maia (Portugal)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Amesterddo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Atenas (Grécia)
Amesterddo (Holanda)
Atenas (Grécia)

Maia (Portugal)

Mil3o (Itélia)
Dusseldorf (Alemanha)
Maia (Portugal)
Madrid (Espanha)
Amesterddo (Holanda)
Funchal (Portugal)
Maia (Portugal)
Bucareste (Roménia)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Maia (Portugal)
Amesterddo (Holanda)

Maia (Portugal)

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

50,00%

87,61%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,00%

49,81%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,00%

9,00%

50,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%

50,00%

100,00%

50,00%
25,05%

25,05%

5,00%

25,00%

10,34%

15,78%
12,53%
12,53%
50,00%
25,05%
12,53%
12,48%

5,00%
50,00%
50,00%
32,19%
25,00%
11,25%

5,00%

4,50%

5,63%

5,00%
25,05%
12,53%
25,05%
50,00%
25,05%
12,53%
12,53%
25,00%

50,00%

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

50,00%

87,61%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

50,00%

49,78%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
50,00%
50,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
50,00%
100,00%
50,00%

100,00%

50,00%
25,05%

25,05%

25,05%

25,00%

10,34%

15,78%

23,75%

23,75%

50,00%

25,05%

12,53%

12,48%

50,00%
32,19%
25,00%
23,75%

5,00%
25,00%
11,88%
25,05%
25,05%
12,53%
25,05%
50,00%
25,05%
12,53%
12,53%
25,00%

50,00%



6)

4)

2)4)

2)

Park Avenue Developement of Shopping Centers, SA
Parklake Shopping, SA

Parque Atlantico Shopping - Centro Comercial SA
Parque D. Pedro 1, BV Sarl

Parque de Famalicdo - Empreendimentos Imobilidrios, SA
Patio Boavista Shopping, Ltda

Patio Campinas Shopping, Ltda

Patio Goidnia Shopping, Ltda

Patio Londrina Empreendimentos e Participagdes, Ltda
Patio Sdo Bernardo Shopping Ltda

Patio Sertdrio Shopping, Ltda

Patio Uberlandia Shopping, Ltda

Plaza Eboli - Centro Comercial, SA

Plaza Mayor Parque de Ocio, BV

Plaza Mayor Parque de Ocio, SA

Plaza Mayor Shopping, BV

Plaza Mayor Shopping, SA

Plenerg Srl

PORTCC — Portimaoshopping — Centro Comercial, SA
Project Guia, SA

Project Sierra 10 BV

Project Sierra 11 BV

Project Sierra 12 BV

Project Sierra 2, BV

Project Sierra 8, BV

Project Sierra Cucuta, BV

Project Sierra Four, SA

Project Sierra Germany 2 (two), Shopping Centre, GmbH
Project Sierra Germany 4 (four), Shopping Centre, GmbH
Project Sierra Spain 1, BV

Project Sierra Spain 2 - Centro Comercial, SA

Project Sierra Two, Srl

Atenas (Grécia)
Bucareste (Roménia)
Ponta Delgada (Portugal)
Luxemburgo

Maia (Portugal)

Sdo Paulo (Brasil)

Sdo Paulo (Brasil)

Sdo Paulo (Brasil)

Sdo Paulo (Brasil)

Sdo Paulo (Brasil)
Manaus (Brasil)

Sdo Paulo (Brasil)
Madrid (Espanha)
Amesterddo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Amesterddo (Holanda)
Madrid (Espanha)
Bucareste (Roménia)
Maia (Portugal)

Maia (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Bucareste (Roménia)
Dusseldorf (Alemanha)
Dusseldorf (Alemanha)
Amesterddo (Holanda)
Madrid (Espanha)

Bucareste (Roménia)

50,00%

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

25,00%
25,00%
12,53%
25,00%
50,00%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
50,00%
25,05%
25,05%
25,05%
25,05%
25,00%
11,25%

5,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

5,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

100,00%
50,00%
50,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

25,00%

25,00%
12,53%
25,00%
50,00%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
16,66%
50,00%
25,05%
25,05%
25,05%

25,05%

23,75%

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
25,05%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%
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4)
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Proyecto Cucuta S.A.S

Rio Sul — Centro Comercial, SA

River Plaza BV

River Plaza Mall, Srl

SC Aegean, BV

Serra Shopping — Centro Comercial, SA

Shopping Centre Colombo Holding, BV

Shopping Centre Parque Principado, BV
Sierra Asia Limited

Sierra Berlin Holding BV

Sierra Brazil 1, BV

Sierra Central, S.A.S.

Sierra Cevital Shopping Center, Spa
Sierra Core Assets Holdings, BV
Sierra Developments Holding, BV
Sierra Developments, SGPS, SA
Sierra European Retail Real Estate Assets Holdings, BV
Sierra Germany GmbH

Sierra GP, Limited

Sierra Greece, SA

Sierra Investimentos Brasil Ltda
Sierra Investments (Holland) 1, BV
Sierra Investments (Holland) 2, BV
Sierra Investments Holding, BV
Sierra Investments SGPS, SA

Sierra Italy, Srl

Sierra Management, SGPS, SA
Sierra Maroc, SARL

Sierra Maroc Services, SARL

Sierra Portugal, SA

Sierra Project Nirnberg BV

Sierra Real Estate Greece BV

Sierra Retail Ventures BV

Santiago de Cali
(Colombia)

Lisboa (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Bucareste (Roménia)
Amesterddo (Holanda)
Lisboa (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Hong Kong
Amesterddo (Holanda)

Amesterddo (Holanda)

Santiago de Cali

(Colémbia)

Argélia

Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Maia (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Dusseldorf (Alemanha)
Guernesey (U.K.)
Atenas (Grécia)

Sdo Paulo (Brasil)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Maia (Portugal)

Mildo (Itdlia)

Maia (Portugal)
Casablanca (Marrocos)
Casablanca (Marrocos)
Lisboa (Portugal)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)

Amesterddo (Holanda)

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%

50,00%

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

50,00%

49,00 %

50,00%
100,00%
100,00%

50,10%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

25,00%

5,63%
50,00%
50,00%
25,00%

5,63%
12,53%
25,05%
50,00%
50,00%

25,00%

25,00%

24,50%
25,05%
50,00%
50,00%
25,05%
50,00%
50,00%
50,00%
16,66%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%

50,00%

50,00%

50,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

50,00%

49,00 %

50,00%
100,00%
100,00%

50,10%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

25,00%

11,88%
50,00%
50,00%
25,00%
11,88%
12,53%
25,05%
50,00%
50,00%

25,00%

25,00%

24,50%
25,05%
50,00%
50,00%
25,05%
50,00%
50,00%
50,00%
16,66%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

50,00%

50,00%
50,00%

50,00%



1)

4)

Sierra Romania Shopping Centers Services, SRL

Sierra Turkey Gayrimenkul Yonetim Pazarlama ve Danismanlhk

Anonim Sirket

Sierra Services Holland BV

Sierra Services Holland 2 BV

Sierra Solingen Holding GmbH

Sierra Spain Malaga Holdings, S.L.

Sierra Spain — Shopping Centers Services, SA
Sierra VdG Holding BV

Sierra Zenata Project B.V.

Solingen Shopping Center GmbH

Sonae Sierra Brasil, SA

Sonae Sierra Brazil, BV Sarl

Sonae Sierra, SGPS, SA

SPF - Sierra Portugal

SPF - Sierra Portugal Real Estate, Sarl
Unishopping Consultoria Imobilidria, Ltda
Via Catarina - Centro Comercial, SA

Weiterstadt Shopping BV

Zenata Commercial Project, SA

ZOPT (NOS)
Big Picture 2 Films, SA

Canal 20TV, SA

Dreamia Holding BV

Dreamia Servigos de Televisdo, SA

East Star Ltd

Empracine — Empresa Promotora

Cinematograficas, Lda

FINSTAR — Sociedade de Investimentos e ParticipagGes, SA

Lusomundo — Sociedade de investimentos imobiliarios, SGPS,

SA

Lusomundo Imobilidria 2, SA

Bucareste (Roménia)

Istambul (Turquia)

Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Dusseldorf (Alemanha)
Madrid (Espanha)
Madrid (Espanha)
Amesterddo (Holanda)
Amesterddo (Holanda)
Dusseldorf (Alemanha)
Sdo Paulo (Brasil)
Luxemburgo

Maia (Portugal)
Luxemburgo
Luxemburgo

Sdo Paulo (Brasil)
Maia (Portugal)

Amesterddo (Holanda)

Mohammedia

(Marrocos)

Oeiras (Portugal)

Madrid (Espanha)

Amesterddo (Holanda)

Lisboa (Portugal)

Port Louis (Mauricias)

Lisboa (Portugal)

Luanda (Angola)

Lisboa (Portugal)

Lisboa (Portugal)

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
66,65%
50,00%
50,00%
100,00%
22,50%
100,00%
50,00%

100,00%

100,00%

20,00%

50,00%

50,00%

100,00%

30,00%

100,00%

30,00%

99,87%

99,87%

50,00%

50,00%

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
12,53%
50,00%
25,00%
16,66%
25,00%
50,00%
50,00%
11,25%
16,66%
12,53%

50,00%

5,5%

4,69%

11,73%

11,73%

11,73%

7,04%

23,46%

7,04%

23,43%

23,43%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%
100,00%
66,65%
50,00%
50,00%
100,00%
47,50%
100,00%
50,00%

100,00%

100,00%

20,00%

50,00%

50,00%

100,00%

30,00%

100,00%

30,00%

99,87%

99,87%

50,00%

50,00%

50,00%
50,00%

50,00%

50,00%
25,05%
50,00%
25,00%
16,66%
25,00%
50,00%
50,00%
23,75%
16,66%
12,53%

50,00%

5,5%

4,50%

11,25%

11,25%

11,25%

6,75%

22,50%

6,75%

22,47%

22,47%
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Lusomundo Mogambique, Lda
MSTAR, SA

NOS Acores Comunicagdes, SA
NOS Communications Sarl

NOS Comunicagdes, SA

NOS Inovagdo, SA

NOS Lusomundo Audiovisuais, SA
NOS Lusomundo Cinemas, SA
NOS Lusomundo TV, Lda

NOS Madeira Comunicagdes, SA
NOS SGPS, SA

NOS Sistemas Espafia, SL

NOS Sistemas, SA

NOSPUB — Publicidade e Contetidos, SA

NOS Tecnology — Concepgdo Construcdo e Gestdo de Redes

de Comunicagdo, SA

NOS Towering — Gestdo de Torres de Telecomunicagdes, SA
Per-Mar — Sociedade de Construgdes, SA

Sontaria — Empreendimentos Imobilidrios, SA

Sport TV Portugal

Teliz Holding, BV

Upstar Comunicagdes, SA

ZAP Cinemas, SA

ZAP Media, SA

ZAP Publishing, SA

ZON Finance BV

ZOPT, SGPS, SA

Sonae IM

Intelligent Big Data, SL

SIRS — Sociedade Independente de Radiodifusdo Sonora, SA

Unipress - Centro Gréfico, Lda

Maputo (Mogambique)

Maputo (Mogambique)
Ponta Delgada (Agores)
Luxemburgo

Lisboa (Portugal)
Matosinhos (Portugal)
Lisboa (Portugal)
Lisboa (Portugal)
Lisboa (Portugal)
Funchal (Madeira)
Lisboa (Portugal)
Madrid (Espanha)
Maia (Portugal)

Lisboa (Portugal)

Matosinhos (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Maia (Portugal)

Lisboa (Portugal)
Amstelveen (Holanda)
Vendas Novas (Portugal)
Luanda (Angola)

Luanda (Angola)

Luanda (Angola)
Amesterddo (Holanda)

Porto (Portugal)

Gipuzcoa (Espanha)

Porto (Portugal)

Vila Nova de Gaia

(Portugal)

100,00%
30,00%
83,82%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
77,95%
52,15%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

33,33%
100,00%

30,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,01%

50,00%

45,00%

50,00%

23,46%

7,04%
19,66%
23,46%
23,46%
23,46%
23,46%
23,46%
23,46%
18,29%
23,46%
23,46%
23,46%

23,46%

23,46%

23,46%
23,46%
23,46%
7,82%
23,46%
7,04%
7,04%
7,04%
7,04%
23,46%

44,98%

44,99%

40,49%

44,99%

100,00%
30,00%
83,82%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
77,95%
52,15%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%

100,00%
100,00%
100,00%

50,00%
100,00%

30,00%
100,00%
100,00%
100,00%
100,00%

50,01%

50,00%

45,00%

50,00%

22,50%

6,75%
18,86%
22,50%
22,50%
22,50%
22,50%
22,50%
22,50%
17,54%
22,50%
22,50%
22,50%

22,50%

22,50%

22,50%
22,50%
22,50%
11,25%
22,50%
6,75%
6,75%
6,75%
6,75%
22,50%

44,98%

35,00%

40,49%

44,99%



**a percentagem de capital detido “Total” representa a percentagem total de interesses detida pelos acionistas da Empresa-mae; a

percentagem de capital detido “Direto” corresponde a percentagem que a(s) subsidiaria(s) que detém a participagdo em causa diretamente,

no capital social da referida empresa.

1)

2)

3)

Filial liquidada no exercicio;

Participagdo de 20% alienada a Iberia Shopping Centre Venture Cooperatief UA no exercicio;

Filial adquirida no periodo;

Filial constituida no exercicio;

Em janeiro de 2016 a Sonae Sierra alienou 41% da empresa ficando com uma posi¢do minoritdria de 9%;

Filial alienada no exercicio.

51.2 Empresas associadas

Percentagem de capital detido

31 dez 2016 31 dez 2015

FIRMA Sede Social Direto* Total* Direto* Total*

Unidades de Retalho

APOR — Agéncia para a Modernizacio do Porto, S.A. f;’;:fugal) 22,75%  22,75%  22,75%  22,75%
Porto
1)  MOWO, SA (Portugal) 25,58%  2558%  16,00%  16,00%
Sempre a Postos — Produtos Alimentares e Utilidades, Lda (L"fobr‘;jgal) 25,00%  2500%  2500%  25,00%
2)  Ulabox, S.L. f:;;::::; 39,18%  39,18%  2857%  28,57%
Sonae IM
Brokerslink Management AG Zug (Suica) 20,00% 20,00% 20,00% 20,00%

*a percentagem de capital detido “Total” representa a percentagem total de interesses detida pelo Grupo; a percentagem de capital detido
“Direto” corresponde a percentagem que a(s) subsidiaria(s) que detém a participagdo em causa, no capital social da referida empresa.

1) Em 27 de maio de 2016, foi realizado um aumento de capital na MOVVO, passando o Grupo a deter influéncia significativa na
referida participada e a ser incluida no consolidado pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 11);

2)  Aumentos de capital realizados em 14 de abril de 2016 e 6 de setembro de 2016.

Os empreendimentos conjuntos e associadas foram incluidas na consolidacdo pelo método da equivaléncia
patrimonial.
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Aprovado na reunido do Conselho de Administracao do dia 14 de margo de 2017

Conselho de Administragdo

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente e Co-CEO

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério, Diretor Executivo e Co-CEO
Andrew Eustace Clavering Campbell, Diretor Nao-Executivo

Christine Cross, Diretor Nao-Executivo

Dag Johan Skattum, Diretor Nao-Executivo

José Manuel Neves Adelino, Diretor Ndo-Executivo

Marcelo Faria de Lima, Diretor Nao-Executivo

Margaret Lorraine Trainer, Diretor Nao-Executivo

Tsega Gebreyes, Diretor Nao-Executivo
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS ‘16

DEMONSTRAGCOES SEPARADAS DA POSICAO FINANCEIRA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em euros) 31dez 2016 31dez 2015

ATIVO
ATIVOS NAO CORRENTES:
Ativos fixos tangiveis 6 65.375 90.243
Ativos intangiveis 7 47 2.153
Investimentos em empresas do grupo, associadas e empreendimentos conjuntos 4,8 4.094.293.240 3.936.004.695
Qutros investimentos 4,9 30.644.385 29.617.075
Ativos por impostos diferidos 966.895 -
Qutros ativos ndo correntes 4,10 173.092.867 347.400.000
Total de ativos ndo correntes 4.299.062.809 4.313.114.166
ATIVOS CORRENTES:
Clientes 4,11 715.428 500.159
Outras dividas de terceiros 4,12 41.504.643 44.464.350
Estado e outros entes publicos 13 20.425.842 25.714.649
Qutros ativos correntes 4,14 2.760.665 2.166.828
Caixa e equivalentes de caixa 4,15 950.886 390.501
Total de ativos correntes 66.357.464 73.236.487
TOTAL DO ATIVO 4.365.420.273 4.386.350.653
CAPITAL PROPRIO E PASSIVO
CAPITAL PROPRIO:
Capital social 16 2.000.000.000 2.000.000.000
Reservas legais 18 244.211.592 244.211.592
Reservas de justo valor, cobertura e outras reservas 19 1.484.176.439 1.604.617.615
Resultado liquido do exercicio 61.300.218 (279.672.410)
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO 3.789.688.249 3.569.156.797
PASSIVO:
PASSIVO NAO CORRENTE:
Empréstimos obrigacionistas 4,21 158.361.552 207.406.442
Empréstimos bancarios 4,21 143.678.553 180.000.000
Total de passivos ndo correntes 302.040.105 387.406.442
PASSIVO CORRENTE:
Empréstimos bancarios 4,21 162.000.000 159.300.000
Fornecedores 4 545.724 403.764
Empréstimos obtidos de empresas do grupo 4,22 38.642.000 201.328.447
QOutras dividas a terceiros 4,23 53.280.686 42.828.123
Estado e outros entes publicos 13 15.749.775 20.205.511
Outros passivos correntes 4,24 3.473.734 5.721.569
Total de passivos correntes 273.691.919 429.787.414

TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E DO PASSIVO

O anexo faz parte destas demonstrag¢des financeiras separadas.

4.365.420.273

4.386.350.653

O Conselho de Administragdo



DEMONSTRACOES SEPARADAS DOS RESULTADOS PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE

2016 E 2015

(Montantes expressos em euros) 31dez 2016 31dez 2015

Prestagdes de servigos 28 479.662 469.550
Ganhos ou perdas relativos a investimentos 29 58.996.853 (313.337.590)
Rendimentos e ganhos financeiros 30 29.483.595 74.936.517
Outros rendimentos 2.345.021 2.327.577
Fornecimentos e servigos externos 31 (3.786.607) (3.552.258)
Gastos com o pessoal 32 (1.967.496) (2.156.795)
Depreciagdes e amortizagdes 6,7 (35.508) (34.266)
ProvisBes e perdas por imparidade (1.913) -
Gastos e perdas financeiras 30 (14.204.643) (30.689.583)
Outros gastos e perdas (792.278) (732.369)
Resultado antes de impostos 70.516.686 (272.769.217)
Imposto sobre o rendimento 33 (9.216.468) (6.903.193)
Resultado liquido do exercicio 61.300.218 (279.672.410)
Resultados por agdo
Basico 34 0,030651 (0,140748)
Diluido 34 0,030642 (0,140662)

O anexo faz parte destas demonstragBes financeiras separadas.

O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRAGCOES SEPARADAS DO RESULTADO LiQUIDO E DO OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL PARA OS
EXERCiCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em euros) 31dez 2016 31dez 2015

Resultado liquido do exercicio 61.300.218 (279.672.410)
Variagdo no justo valor dos ativos disponiveis para venda 8,9 159.318.401 83.232.889
Outro rendimento integral do exercicio 159.318.401 83.232.889

220.618.619 (196.439.521)

Total rendimento integral do exercicio

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras separadas.

O Conselho de Administragdo



DEMONSTRAGOES SEPARADAS DAS ALTERAGOES NO CAPITAL PROPRIO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

(Montantes expressos em euros) Capital social Acdes proprias Reservas legais

Saldo em 1de janeiro de 2015 2.000.000.000 (6.857.332) 196.260.390
Total rendimento integral do exercicio - - -

Aplicagdo do resultado de 2014:

Reservas e resultados transitados

Reservas de
justo valor

176.990.899

83.232.889

Reserva para
planos de
pagamento
baseados em
acoes

785.602

508.066

Reservas livres

(335.400)

582.803.888

838.072.832
5.215
(76.994.692)

241.601

(693.285)

Total reservas e
res.transitados

760.580.389

83.232.889

838.072.832
5.215

(76.994.692)
241.601
508.066

(1.028.685)

Resultado
liquido

959.024.034

(279.672.410)

(886.024.034)
(73.000.000)

3.909.007.481

(196.439.521)

(72.994.785)
(76.994.692)
(139.401)
6.154.543
508.066

55.106

3.569.156.797

Transferéncia para reserva legal e reservas livres 18 - - 47.951.202
Dividendos distribuidos 36 - - -
Distribuigdo de reservas livres 36 - - -
Aquisigdo de agdes proprias 17 - (139.401) -
Alienagdo de agbes proprias 17 - 5.912.942 -
Responsabilidade por pagamento baseado em agGes 20 - - -
Agdes aI|en~adas em cumprimento d? ['JO|ItICa de ) 1.083.791 :
remuneracdo varidvel anual e de médio prazo 20
Saldo em 31 de dezembro de 2015 244.211.592
Saldo em 1de janeiro de 2016 2.000.000.000 - 244.211.592
Total rendimento integral do exercicio - - -
Aplicagdo do resultado de 2015:

Transferéncia para resultados transitados - - -
Cumprimento de obrigagdo por terceiro - (1.118.141) -
Responsabilidade por pagamento baseado em agdes 20 - - -
Agbes allenadas?rn cumprimento d’a ?olltlca de . 1118141 :
remuneracdo varidvel anual e de médio prazo 20

Saldo em 31 de dezembro de 2016 2.000.000.000 244.211.592

260.223.788

260.223.788

159.318.401

419.542.189

958.268

958.268

524.900

1.343.435.559

1.343.435.559

(404.600)

1.078.568

(279.672.410)

(207.467)

1.063.555.682

1.604.617.615

1.604.617.615 :
.

159.318.401 ¢

(279.672.410)

524,900
(612.067)

1.484.176.439

(279.672.410)

(279.672.410)

61.300.218

279.672.410

61.300.218

3.569.156.797

220.618.619

(1.118.1412)
524.900

506.074

3.789.688.249

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras separadas.

O Conselho de Administragdo
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DEMONSTRACOES SEPARADAS DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE

2016 E 2015

(Montantes expressos em euros) 31dez 2016 31dez 2015

ATIVIDADES OPERACIONAIS:

Recebimentos de clientes 264.393 678.024
Pagamentos a fornecedores (3.637.472) (3.595.661)
Pagamentos ao pessoal (2.125.002) (1.805.544)

Fluxos gerados pelas operacdes (5.498.081) (4.723.181)
(Pagamento)/recebimento de imposto sobre o rendimento (9.023.787) 2.298.925
Outros recebimentos/(pagamentos) relativos a atividade operacional 1.388.351 2.961.673

Fluxos das atividades operacionais (1) (13.133.517) 537.417

ATIVIDADES DE INVESTIMENTO:

Recebimentos provenientes de:

Investimentos financeiros 35 2.102 1.815.901.002
Ativos fixos tangiveis 2.084 52
Juros e rendimentos similares 30.457.232 77.000.500
Dividendos 12, 29 49.555.660 14.826.535
Outros 790.387 643.124
Empréstimos concedidos 2.646.654.272 4.478.376.788
2.727.461.737 6.386.748.001

Pagamentos respeitantes a:
Investimentos financeiros 35 - (1.836.500.000)
Ativos fixos tangiveis (8.536) (9.032)
Ativos intangiveis - (80)
Empréstimos concedidos (2.451.503.139) (4.363.376.788)
(2.451.511.675) (6.199.885.900)
Fluxos das atividades de investimento (2) 275.950.062 186.862.101

ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO:
Recebimentos provenientes de:

Empréstimos obtidos 5.943.700.455 2.939.352.786
Venda de a¢Bes préprias 17 - 6.209.650
Outros 5.616 -
5.943.706.071 2.945.562.436

Pagamentos respeitantes a:
Empréstimos obtidos (6.189.686.902) (3.232.563.361)
Juros e gastos similares (16.275.329) (42.334.064)
Dividendos - (149.955.750)
Aquisicdo acdes préprias 17 - (139.401)
(6.205.962.231) (3.424.992.576)
Fluxos das atividades de financiamento (3) (262.256.160) (479.430.140)
Variacdo de caixa e seus equivalentes (4) = (1) +(2) +(3) 560.385 (292.030.622)
Caixa e seus equivalentes no inicio do exercicio 15 390.501 292.421.123
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 15 950.886 390.501

O anexo faz parte destas demonstragdes financeiras separadas.

O Conselho de Administragdo




SONAE, SGPS, SA

ANEXO AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS SEPARADAS

PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016

(Montantes expressos em euros)

1 NOTAINTRODUTORIA

A SONAE, SGPS, SA (“Empresa” ou “Sonae”) tem a sua sede no Lugar do Espido, Via Norte, Apartado 1011,
4470-909 Maia, Portugal.

As demonstra¢des financeiras separadas sdo apresentadas conforme requerido pelo Cddigo das
Sociedades Comerciais. De acordo com o permitido pelo Decreto-Lei n2 158/2009 de 13 de julho, as
demonstragdes financeiras separadas foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro “IFRS” tal como adotadas pela Unido Europeia (IFRS — EU).

Sdo igualmente apresentadas, nos termos da legislagio em vigor, demonstracées financeiras
consolidadas.

2 PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

As principais politicas contabilisticas adotadas na preparacdo destas demonstracdes financeiras separadas
sdo as seguintes:

2.1 Bases de apresentacgao

As demonstragdes financeiras separadas anexas foram preparadas de acordo com as Normas
Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”), tal como adotadas pela Unido Europeia. Estas correspondem
as Normas Internacionais de Relato Financeiro, emitidas pelo International Accounting Standards Board
(“IASB”) e interpretagbes emitidas pelo IFRS Interpretations Committee (“IFRS IC”) ou pelo anterior
Standing Interpretations Committee (“SIC”), que tenham sido adotadas pela Unido Europeia.

As demonstracGes financeiras separadas intercalares foram apresentadas trimestralmente, de acordo
com a IAS 34 — Relato Financeiro Intercalar.

As demonstracdes financeiras separadas anexas foram preparadas a partir dos livros e registos
contabilisticos da empresa, no pressuposto da continuidade das operagdes e tomando por base o custo
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histdrico, exceto para alguns instrumentos financeiros, incluindo participagcdes em empresas subsidiarias,
gue se encontram registados pelo justo valor.

A Administragdo procedeu a avaliacdo da capacidade da Empresa operar em continuidade, tendo por base
toda ainformacdo relevante, factos e circunstancias, de natureza financeira, comercial ou outra, incluindo
acontecimentos subsequentes a data de referéncia das demonstra¢des financeiras, disponivel sobre o
futuro. Em resultado da avaliacdo efetuada, a Administracao concluiu que a Empresa dispde de recursos
adequados para manter as atividades, ndo havendo intencao de cessar as atividades no curto prazo, pelo
que considerou adequado o uso do pressuposto da continuidade das operagGes na prepara¢do das
demonstragdes financeiras.

Novas normas contabilisticas e seu impacto nas demonstragdes financeiras

Até a data de aprovacdo destas demonstragdes financeiras separadas foram aprovadas (“endorsed”) pela
Unido Europeia normas contabilisticas e interpretacGes, algumas das quais entraram em vigor durante o
exercicio de 2016, e que se encontram divulgados na nota 2 do anexo as demonstracées financeiras
consolidadas. A entrada em vigor destas normas nao provocou impactos relevantes nas demonstragdes
financeiras anexas dado, na sua maioria ndao serem aplicaveis as demonstragdes financeiras separadas da
Empresa.

Adicionalmente existem normas aprovadas para aplica¢do nos exercicios iniciados em ou apés 1 de janeiro
de 2017, bem como normas ainda ndo aprovadas pela Unido Europeia, as quais a Empresa nao aplicou
antecipadamente e que nao irdo implicar altera¢des significativas ao nivel das demonstragdes financeiras
da Empresa, com a eventual excecdo da IFRS 9, estando em curso a andlise dos possiveis impactos. A
descricdo de tais normas encontra-se igualmente na nota 2 do anexo as demonstra¢des financeiras
consolidadas.

2.2 Ativos fixos tangiveis

Os ativos fixos tangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo de acordo com os principios
contabilisticos geralmente aceites em Portugal, deduzido das amortizacGes e das eventuais perdas por
imparidade acumuladas.

As amortiza¢des do exercicio sdo calculadas pelo método das quotas constantes em funcdo da vida util
de cada ativo e registadas por contrapartida da rubrica amortizacdes e depreciagcdes da demonstragdo

dos resultados.

As perdas de imparidade detetadas no valor de realizacdo do ativo fixo tangivel, sdo registadas no ano em
gue se estimam, por contrapartida da rubrica perdas de imparidade da demonstracao dos resultados.

2.3 Ativos intangiveis

Os ativos intangiveis encontram-se registados ao custo de aquisicdo, deduzido das amortiza¢des e de
perdas por imparidade acumuladas. Os ativos intangiveis s sdo reconhecidos se for provavel que deles
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advenham beneficios econdmicos futuros para a Empresa, sejam controldveis por esta e se possa
mensurar fiavelmente o seu custo de aquisi¢cdo.

As amortiza¢des do exercicio sdo calculadas pelo método das quotas constantes em fungao da vida util
de cada ativo e registadas por contrapartida da rubrica amortizacGes e depreciacdes da demonstracao
dos resultados.

24 Encargos financeiros com empréstimos obtidos

Os encargos financeiros relacionados com empréstimos obtidos sdo reconhecidos como gasto de acordo
com o principio da especializacdo dos exercicios, utilizando para o efeito o método da taxa de juro efetiva.

2.5 Ativos nao correntes detidos para venda

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes relacionados) sdo
classificados como detidos para venda se é expectdvel que o seu valor contabilistico venha a ser
recuperado através da venda e ndo através do seu uso continuado. Esta condicdo sé se considera
cumprida no momento em que a venda seja altamente provavel e o ativo (e o conjunto de ativos e
passivos a alienar com este relacionado) esteja disponivel para venda imediata nas condi¢Ges atuais.
Adicionalmente, devem estar em curso a¢des que permitam concluir ser expectdvel que a venda se venha
a realizar no prazo de 12 meses apds a data de classificagdo nesta rubrica.

Os ativos ndo correntes (e o conjunto de ativos e passivos a alienar com estes relacionados) classificados
como detidos para venda sdo mensurados ao menor do seu valor contabilistico ou justo valor deduzido
de custos com a venda. Em contrapartida estes ativos ndo sdo amortizados.

2.6 Instrumentos financeiros

A Empresa classifica os instrumentos financeiros nas categorias apresentadas e reconciliadas com a
demonstragdo da posicdo financeira conforme identificado na nota 4.

a) Investimentos
Os investimentos classificam-se como segue:
Investimentos detidos até ao vencimento
Investimentos mensurados ao justo valor através de resultados
Investimentos disponiveis para venda
Os investimentos detidos até ao vencimento sdo classificados como investimentos ndo correntes, exceto
se o0 seu vencimento for inferior a 12 meses da data da demonstracdao da posicao financeira, sendo

registados nesta rubrica os investimentos com maturidade definida para os quais a Empresa tem intencao
e capacidade de os manter até essa data. Os investimentos mensurados ao justo valor através de
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resultados sdo classificados como investimentos correntes. Os investimentos disponiveis para venda sdo
classificados como ativos nao correntes.

Os investimentos em partes de capital em filiais, associadas ou empreendimentos conjuntos, sdo
classificados como investimentos disponiveis para venda.

Os investimentos mensurados ao justo valor através de resultados incluem os investimentos detidos para
negocia¢do que a Empresa adquire tendo em vista a sua alienagdo num curto periodo de tempo. Sdo
classificados na demonstragdo da posicao financeira como investimentos correntes.

A Empresa classifica como investimentos disponiveis para venda os que n3do sdo enquadraveis como
investimentos mensurados ao justo valor através de resultados nem como investimentos detidos até a
maturidade. Estes ativos sdo classificados como ativos ndo correntes, exceto se houver intengao de os
alienar num periodo inferior a 12 meses da data da demonstragao da posicao financeira.

Todas as compras e vendas destes investimentos sdo reconhecidas a data da assinatura dos respetivos
contratos de compra e venda, independentemente da data de liquidacao financeira.

Os investimentos sdo inicialmente registados pelo seu justo valor, que é considerado como sendo o valor
pago incluindo despesas de transacdo, no caso de investimentos disponiveis para venda.

Apds o reconhecimento inicial, os investimentos mensurados a justo valor através de resultados e os
investimentos disponiveis para venda sdo reavaliados pelos seus justos valores por referéncia ao seu valor
de mercado a data da demonstragdo da posi¢do financeira (medido pela cotacdo ou valor de avaliacdo),
sem qualquer deducgdo relativa a custos de transagdo que possam vir a ocorrer até a sua venda. Os
investimentos classificados como disponiveis para venda que ndo sejam cotados e para os quais nao seja
possivel estimar com fiabilidade o seu justo valor, sdo mantidos ao custo de aquisicdo ou referencial da
ultima data para os quais foi possivel mensurar com fiabilidade o seu justo valor, deduzido de eventuais
perdas por imparidade.

Os ganhos ou perdas provenientes de uma alteracdo no justo valor dos investimentos disponiveis para
venda sdo registados no capital proprio, na rubrica de reservas de justo valor até o investimento ser
vendido, recebido ou de qualquer forma alienado, ou até que o justo valor do investimento se situe abaixo
do seu custo de aquisicao e que tal corresponda a uma perda por imparidade, momento em que a perda
acumulada é registada na demonstragao dos resultados.

Os ganhos ou perdas resultantes da altera¢do de justo valor dos instrumentos financeiros mensurados a
justo valor através de resultados sao registados na demonstragdo dos resultados nas rubricas de ganhos
ou perdas relativas a investimentos.

Os investimentos detidos até ao vencimento sdo registados ao custo amortizado, através da taxa de juro
efetiva, liquido de amortizagdes de capital e juros recebidos.
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b) Empréstimos e contas a receber

Os empréstimos e contas a receber sdo registados ao custo amortizado utilizando o método da taxa de
juro efetiva e deduzidos de eventuais perdas de imparidade.

Os rendimentos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efetiva, exceto para os valores a
receber de muito curto prazo cujos valores a reconhecer seriam imateriais.

Estes instrumentos financeiros resultam do facto da Empresa providenciar fundos ou prestar servigos as
suas subsidiarias e associadas sem que tenha a intencdo de transacionar esses ativos.

Os empréstimos e contas a receber sdo classificados como ativos correntes, exceto nos casos em que a
maturidade é superior a 12 meses da data da demonstracdo da posic¢do financeira, os quais se classificam
como ndo correntes. Estes ativos financeiros estdo incluidos nas classes identificadas na nota 4.

c) Dividas de terceiros
As dividas de terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal deduzido de eventuais perdas por
imparidade, reconhecidas na rubrica de perdas por imparidade em contas a receber, por forma a que as

mesmas reflitam o seu valor realizavel liquido.

As perdas por imparidade sdo registadas na sequéncia de eventos ocorridos que indiquem, objetivamente
e de forma quantificavel, que a totalidade ou parte do saldo em divida n3do sera recebido.

As perdas por imparidade reconhecidas correspondem a diferenga entre o montante escriturado do saldo
a receber e respetivo valor atual dos fluxos de caixa futuros estimados, descontados a taxa de juro efetiva
inicial sendo que nos casos em que se perspetive um recebimento num prazo inferior a um ano é
considerado que o efeito de desconto seria imaterial.

d) Classificagdo de capital préprio ou passivo

Os passivos financeiros e os instrumentos de capital proprio sdo classificados de acordo com a substancia
contratual, independentemente da forma legal que assumem.

Os instrumentos de capital préprio evidenciam um interesse residual nos ativos da Sonae apds deducdo
dos passivos e sdo registados pelo valor recebido, liquido de custos suportados com a sua emissao.

e) Empréstimos

Os empréstimos sdo registados no passivo pelo valor nominal recebido, liquido de comissdes com a
emissdo desses empréstimos, o que correspondera ao seu justo valor na data da transacao.

Os encargos financeiros sao calculados de acordo com a taxa de juro efetiva e contabilizados na rubrica

de gastos e perdas financeiras da demonstracdo dos resultados de acordo com o principio de
especializacdo dos exercicios, conforme politica definida na nota 2.8. A parcela do juro efetivo relativa a
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comissdes com a emissdao de empréstimos é adicionada ao valor contabilistico do empréstimo caso nao
seja liquidada durante o exercicio.

Os financiamentos sob a forma de papel comercial sdo classificados como ndo correntes, quando tém
garantias de colocag¢do por um periodo superior a um ano e é intencdo da Empresa manter a utilizacdo
desta forma de financiamento por um periodo superior a um ano.

f) Fornecedores e outras dividas a terceiros

As dividas a fornecedores ou a outros terceiros sdo registadas pelo seu valor nominal uma vez que
correspondem a dividas a curto prazo, para as quais o efeito do desconto é imaterial.

g) Instrumentos derivados

A Empresa utiliza instrumentos derivados na gestao dos seus riscos financeiros como forma de garantir a
cobertura desses riscos e/ou otimizar os custos de "funding", de acordo com a Politica de Risco de Taxa
de Juro definida no ponto 3.4.1.

Os instrumentos derivados utilizados pela Empresa definidos como instrumentos de cobertura de fluxos
de caixa respeitam fundamentalmente a instrumentos de cobertura de taxa de juro de empréstimos
obtidos. Os indexantes, as convenc¢des de calculo, as datas de refixacdo das taxas de juro e os planos de
reembolso dos instrumentos de cobertura de taxa de juro sdo as mais coincidentes possiveis as condi¢coes
estabelecidas para os empréstimos subjacentes contratados, pelo que configuram rela¢des perfeitas de
cobertura. As ineficacias de cobertura caso existam, sdo registadas nas rubricas de ganhos ou perdas
financeiras da demonstragao dos resultados.

Os critérios utilizados pela Empresa para classificar os instrumentos derivados como instrumentos de
cobertura de fluxos de caixa sdo os seguintes:

- Espera-se que a cobertura seja altamente eficaz ao conseguir a compensagdo de alteragées nos
fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto;

- A eficdcia da cobertura pode ser fiavelmente mensurada;

- Existe adequada documentacgdo sobre a transagao ser coberta no inicio da cobertura;

- Transagdo objeto de cobertura é altamente provavel.

Os instrumentos de cobertura de taxa de juro sao inicialmente registados pelo seu custo, se algum, o qual
corresponde ao seu justo valor, e subsequentemente reavaliados ao seu justo valor. As alteragGes de justo

valor destes instrumentos sdo reconhecidas em capitais prdoprios na rubrica reservas de cobertura da
demonstragdo da posicao financeira, sendo transferidas para as rubricas de ganhos ou perdas financeiras
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da demonstragdo dos resultados no mesmo periodo em que o instrumento objeto de cobertura afeta
resultados.

A contabilizacdo de cobertura de instrumentos derivados é descontinuada quando o instrumento se vence
ou é vendido. Nas situagdes em que o instrumento derivado deixe de ser qualificado como instrumento
de cobertura, as diferencas de justo valor acumuladas e diferidas em capital préprio na rubrica reservas
de cobertura sdo transferidas para resultados do periodo, ou adicionadas ao valor contabilistico do ativo
a que as transacdes objeto de cobertura deram origem, e as reavaliagdes subsequentes sdo registadas
diretamente nas rubricas da demonstracdo dos resultados.

Nos instrumentos derivados, embora contratados de acordo com a Politica de Risco de Taxa de Juro
definida no ponto 3.4.1 (derivados sob a forma de op¢Ges de taxa de juro), em relagdo aos quais a Empresa
nao aplicou “hedge accounting”, sdo inicialmente registados pelo seu custo e que corresponde ao seu
justo valor, se algum, e posteriormente reavaliados ao seu justo valor, sendo que as variagdes de justo
valor afetam diretamente as rubricas de ganhos ou perdas financeiras da demonstracao de resultados.

Quando existam derivados embutidos em outros instrumentos financeiros ou outros contratos, os
mesmos sdo tratados como derivados separados nas situagdes em que os riscos e caracteristicas nao
estejam intimamente relacionados com os contratos e nas situacdes em que os instrumentos de
acolhimento ndo sejam apresentados pelo seu justo valor com os ganhos ou perdas ndo realizadas
registadas na demonstragao dos resultados.

h)  AcgoOes préprias

As ac¢Oes proprias sdo contabilizadas pelo seu valor de aquisicdo como uma deducgdo ao capital préprio.
Os ganhos ou perdas inerentes a alienagdo das agbes proprias sdo registadas em outras reservas.

i) Caixa e equivalentes de caixa
Os montantes incluidos na rubrica de caixa e equivalentes de caixa correspondem aos valores de caixa,
depdsitos bancarios, depdsitos a prazo e outras aplicacdes de tesouraria, venciveis a menos de trés meses,
e que possam ser imediatamente mobilizaveis com risco insignificante de alteracdo de valor.
Para efeitos da demonstracado dos fluxos de caixa, a rubrica de caixa e equivalentes de caixa compreende
também os descobertos bancdrios incluidos na rubrica de empréstimos bancdrios de curto prazo, na
demonstracado da posicao financeira.

i) Método da taxa de juro efetiva
O método da taxa de juro efetiva é o método utilizado para calculo do custo amortizado de um ativo ou

passivo financeiro e para efetuar a alocacdo de ganhos ou perdas com juros até a maturidade do
instrumento financeiro.
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k) Imparidade

Os ativos financeiros, exceto os mensurados a justo valor através de resultados, sdo analisados a data de
cada demonstracdo da posi¢do financeira para verificar da existéncia de indicios de perdas de imparidade.

Os ativos financeiros encontram-se em situa¢des de imparidade quando exista evidéncia objetiva que,
como consequéncia de um ou mais eventos que tenham ocorrido apds o reconhecimento inicial dos
ativos, os fluxos de caixa estimados tenham sido negativamente afetados.

No caso de investimentos em partes de capital classificados como disponiveis para venda considera-se
gue um investimento se encontra em imparidade quando ocorre um declinio significativo ou prolongado
do seu justo valor abaixo do seu custo de aquisi¢ao.

Para os instrumentos financeiros ndo negociados em mercados regulamentados, a estimativa de
imparidade envolve o recurso a modelos de fluxos de caixa descontados para estimar o valor de uso do
investimento. Tais modelos implicam que a Empresa estime o valor presente dos fluxos de caixa futuros
gue é expectavel que surjam do instrumento financeiro em questdo de acordo com uma taxa de desconto
adequada ao risco especifico do ativo.

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, a imparidade é calculada como a diferenca
entre o valor contabilistico do ativo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados descontados
a taxa de juro efetiva original.

Relativamente aos investimentos em subsididrias que ndo sejam cotadas e, consequentemente
mensurados pelo seu custo de aquisicdo liquido de imparidade (investimentos em partes de capital e
empréstimos concedidos a subsidiarias) a analise de imparidade é efetuada com base na estimativa de
justo valor dos ativos liquidos da filial em analise, maioritariamente constituidos por participagdes
financeiras em outras subsidiarias da Empresa, deduzido do justo valor dos passivos da subsidiaria.

Tal estimativa é efetuada com base na avalia¢do das participa¢des detidas pela filial em analise por recurso
a modelos de fluxos de caixa descontados de forma a estimar o valor de uso dos referidos investimentos.

E entendimento do Conselho de Administracdo, que a metodologia acima descrita conduz a resultados
fidveis sobre a existéncia de eventual imparidade dos investimentos em analise, uma vez que consideram
a melhor informacdo disponivel a data da preparacao das demonstragdes financeiras.

Com excecdo de ativos financeiros relativos a instrumentos de capital préprio, se, em data subsequente,
se verificar que o montante de imparidade diminuiu e a diminuicdo possa ser relacionada objetivamente
com determinado evento que ocorra apds o reconhecimento inicial de imparidade, o valor entdo
registado é revertido até ao limite do valor que estaria reconhecido caso ndo tivesse sido registada
qualquer perda de imparidade.

Relativamente a ativos disponiveis para venda relativos a partes de capital, as perdas de imparidade ndo
sdo revertidas. Qualquer aumento no justo valor do ativo é reconhecido em capitais proprios.
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2.7 Ativos e passivos contingentes

Os ativos contingentes ndo sao reconhecidos nas demonstracdes financeiras mas divulgados no anexo
quando é provavel a existéncia de um beneficio econdmico futuro.

Os passivos contingentes ndo sdo reconhecidos nas demonstragdes financeiras, sendo os mesmos
divulgados no anexo, a menos que a possibilidade de uma saida de fundos afetando beneficios
econdmicos futuros seja remota, caso em que ndo sdo objeto de divulgacdo.

2.8 Rédito e especializagao dos exercicios

Os rendimentos decorrentes da prestacao de servicos sao reconhecidos na demonstracao dos resultados
do periodo em que ocorrem.

Os dividendos sdo reconhecidos como ganhos no exercicio em que sdo atribuidos aos seus sécios ou
acionistas.

Os ganhos e perdas sdo contabilizados no exercicio a que dizem respeito, independentemente da data do
seu pagamento ou recebimento. Os ganhos e perdas cujo valor real ndo seja conhecido sao estimados.

Nas rubricas de outros ativos correntes e outros passivos correntes sdo registados os ganhos e perdas
imputaveis ao periodo corrente e cujas receitas e despesas apenas ocorrerdo em periodos futuros, bem
como as despesas e as receitas que ja ocorreram, mas que respeitam a periodos futuros e que serdo
imputadas aos resultados de cada um desses periodos, pelo valor que lhes corresponde.

2.9 Eventos subsequentes

Os eventos apods a data da demonstragao da posicao financeira que proporcionem informacdo adicional
sobre condi¢Ges que existiam a data da demonstracdo da posicdo financeira sdo refletidos nas
demonstragdes financeiras. Os eventos apds a data da demonstracdo da posicao financeira que
proporcionem informacdo sobre condigGes que ocorram apds a data da demonstracdo da posicdo
financeira sado divulgados no anexo as demonstragdes financeiras, se materiais.

2.10 Julgamentos e estimativas
As estimativas contabilisticas mais significativas refletidas nas demonstrac¢des financeiras incluem:

a) Registo de ajustamentos aos valores do ativo e provisoes;

b) Analise de imparidade de empréstimos e de investimentos em subsididrias e em associadas;
As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinadas com base na melhor informacgdo
disponivel a data da preparacdo das demonstracées financeiras e com base no melhor conhecimento e
na experiéncia de eventos passados e/ou correntes. No entanto, poderdo ocorrer situacdes em periodos

subsequentes que, ndo sendo previsiveis a data, ndo foram considerados nessas estimativas. Por este
motivo e dado o grau de incerteza associado os resultados reais das transacdes em questdao poderao
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diferir das correspondentes estimativas. As alteracGes a essas estimativas, que ocorram posteriormente
a data das demonstrac¢des financeiras, serdo corrigidas em resultados de forma prospetiva, conforme
disposto pelo IAS 8.

As principais estimativas e os pressupostos relativos a eventos futuros incluidos na preparacdo das
demonstragdes financeiras sdo descritos nas correspondentes notas anexas nas situagées aplicaveis.

2.11 Responsabilidade por pagamentos baseados em agoes

As responsabilidades resultantes da atribuicdo de prémios de desempenho diferidos estdo indexadas a
evolugdo das cota¢Oes das agdes da Sonae e vencem-se ao longo de um periodo de 3 anos apds a sua
atribuicao.

O valor dessas responsabilidades é determinado no momento da sua atribuicdo (normalmente em margo
de cada ano).

A liquidacdo dos planos é efetuada através da entrega de a¢des da Empresa, tendo esta a opgdo de
liquidar os planos em dinheiro, e sendo o valor de cada plano determinado no momento da sua atribuigdo
com base no justo valor das acGes atribuidas e reconhecida durante o periodo de diferimento de cada
plano. A responsabilidade é registada em capitais proprios, por contrapartida de gastos com o pessoal,
linearmente ao longo do periodo de vencimento da responsabilidade.

2.12 Imposto sobre o rendimento

A Sonae a partir de 2014 encontra-se abrangida pelo Regime Especial de Tributacdo de Grupos de
Sociedades (sociedade dominante), sendo que cada uma das sociedades abrangidas por este regime
regista o imposto sobre o rendimento nas suas contas individuais por contrapartida da rubrica de
empresas do grupo. Nos casos em que as filiais contribuem com prejuizos, é registado nas contas
individuais o montante de imposto correspondente aos prejuizos que vierem a ser compensados pelos
lucros das demais sociedades abrangidas por este regime.

Os impostos diferidos sdo calculados com base no método da responsabilidade da demonstracdo da
posicdo financeira e refletem as diferengas tempordrias entre o0 montante dos ativos e passivos para
efeitos de reporte contabilistico e os respetivos montantes para efeitos de tributagdo. Os impostos
diferidos ativos e passivos sdo calculados e anualmente avaliados as taxas de tributagdo em vigor ou
anunciadas para estarem em vigor na data expectavel da reversdo das diferencas temporarias.

Os impostos diferidos ativos sdo reconhecidos unicamente quando existem expectativas razodveis de
lucros fiscais futuros suficientes para a sua utilizacdo, ou nas situagdes em que existam diferencas
tempordrias tributdveis que compensem as diferencas temporarias dedutiveis no exercicio da sua
reversdo. No final de cada exercicio é efetuada uma revisdo desses impostos diferidos, sendo os mesmos
reduzidos sempre que deixe de ser provavel a sua utilizagdo futura.
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Os impostos diferidos sao registados como ganho ou perda do exercicio, exceto se resultarem de valores
registados diretamente em capital préprio, situacdo em que o imposto diferido é também registado na
mesma rubrica.

2.13 Transag¢des com entidades relacionadas

As transagOes entre entidades relacionadas sdo efetuadas tendo por base referenciais de mercado, sendo
reconhecidos os ganhos ou perdas decorrentes destas transacdes e divulgados os efeitos na nota 27.

3  GESTAO DE RISCO FINANCEIRO

3.1 Introducgao

O objetivo principal da gestdo de risco financeiro é apoiar a Empresa na prossecu¢do da estratégia de
longo prazo da Sonae, procurando reduzir os riscos financeiros indesejados, a volatilidade e tentando
mitigar eventuais impactos negativos nos resultados do Grupo decorrentes de tais riscos. A atitude da
Sonae em relagdo aos riscos financeiros é conservadora e prudente. S3o utilizados instrumentos derivados
para cobrir determinados riscos relacionados com a atividade da Sonae, ndo sendo contratados, por
politica, derivados ou outros instrumentos financeiros para fins especulativos ou que ndo estejam
relacionados com a atividade da Empresa.

As politicas de gestdo de riscos financeiros sdo aprovadas ao nivel da Comissdo Executiva e os riscos sdo
identificados e monitorizados pelo Departamento Financeiro e de Tesouraria. As exposicoes sdo também
monitorizadas pela Comissdo de Finangas conforme mencionado no Relatério Sobre o Governo da
Sociedade.

3.2 Risco de crédito

O risco de crédito é definido como a probabilidade de ocorrer um prejuizo financeiro resultante do
incumprimento de obrigacdes contratuais de pagamento de uma contraparte. A Sonae é uma holding,
nao tendo qualquer atividade comercial relevante para além das atividades normais de um gestor de
portfélio de participaces e de prestacdo de servicos as suas subsididrias. Como tal numa base regular, a
Empresa so estd exposta ao risco de crédito decorrente de instrumentos financeiros (aplicacdes e
depdsitos em bancos e outras instituicdes financeiras ou resultantes da contratacdo de instrumentos
financeiros derivados celebrados no decurso normal das suas operacdes de cobertura), ou de
empréstimos concedidos a subsidiarias.

Adicionalmente a Sonae poderd em algumas situacOes estar também exposta ao risco de crédito
resultante da sua atividade de gestor de portfolio (venda de participagdes), mas nessas situagoes
excecionais sdo implementados mecanismos e ac¢les, decididas caso a caso (exigéncia de garantias
bancarias, criagdo de escrow accounts, obtencdo de colaterais, entre outros) com a supervisdo da
Comissdo Executiva.
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Para reduzir a probabilidade de incumprimento das obrigacdes contratuais de pagamento de uma
contraparte, a Sonae cumpre rigorosamente os seguintes principios:

- Sé executa operagoes (investimentos de curto prazo e derivados) com contrapartes que tenham
sido selecionadas de acordo com o prestigio e reconhecimento nacional e internacional, as respetivas
notacdes de rating e tenham em consideragdo a natureza, maturidade e dimensdo das operagdes;

- Ndo devem ser contratados instrumentos financeiros que nao tenham sido previamente
autorizados. A definicdo de instrumentos elegiveis quer para a aplicacdo de excesso de disponibilidades
quer para derivados foi efetuada com base numa abordagem conservadora (essencialmente instrumentos
de mercado monetdario de curto prazo para as aplica¢Oes de tesouraria, e instrumentos que possam ser
decompostos nas suas parcelas integrantes e devidamente avaliados, bem como com uma perda maxima
identificavel no caso dos derivados);

- Adicionalmente, em relacdo aos excedentes de tesouraria: i) esses sdo preferencialmente
utilizados, sempre que possivel onde for mais eficiente, seja no reembolso da divida existente, ou entao
investidos de preferéncia em bancos de relacionamento reduzindo assim a exposicdo em termos liquidos
a essas Instituicdes e ii) s6 podem ser aplicados em instrumentos previamente autorizados;

- Excecdes e desvios aos principios atras definidos tém que ser aprovadas pela Comissdo Executiva.

Tendo em conta as politicas e os limites minimos de notacdo de crédito anteriormente referidos, a
Administracdo da Sonae ndo antevé a possibilidade de ocorréncia de qualquer incumprimento material
de obrigacOes contratuais de pagamento das suas contrapartes externas, no entanto, as exposi¢des a cada
contraparte resultante das operagdes financeiras contratadas e a notagao de crédito das contrapartes sdo
regularmente monitorizadas pela Direcdo Financeira e de Tesouraria, e os desvios reportados a Comissao
Executiva e a Comissdo de Financas.

A Sonae esta também exposta ao risco de liquidagdo, o qual é gerido através de uma rigorosa sele¢do dos
seus intermedidrios, que deverdo ser contrapartes com elevado nivel de rating.

No caso dos empréstimos a subsidiarias, ndo existe nenhuma politica de gestao risco de crédito especifica,
uma vez que a concessdo de empréstimos a subsidiarias faz parte da atividade normal da Holding.

3.3 Risco de liquidez

A Sonae tem a necessidade regular de recorrer a fundos externos para financiar a sua atividade corrente
e os seus planos de expansdo detendo uma carteira diversificada de financiamentos, constituida
essencialmente por obriga¢ces de longo prazo, mas que também inclui uma variedade de outras
operacgdes de financiamento de curto prazo, sob a forma de papel comercial e de linhas de crédito. A 31
de dezembro de 2016, o total da divida bruta era de 464 milhGes de euros (em 31 de dezembro de 2015
era de 547 milhGes de euros) (nota 21).
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O objetivo da gestdo de risco de liquidez é garantir que, em todos os momentos, a Sonae tenha capacidade
financeira, para cumprir os seus compromissos pecuniarios nas datas em que estes sdo exigiveis bem
como para exercer a sua atividade corrente e prosseguir os seus planos estratégicos.

Dada a natureza dindmica das suas atividades, a Sonae necessita de uma estrutura financeira flexivel,
utilizando por isso uma combinacgao de:

- Manutencdo, com os bancos de relacionamento, de linhas de crédito com compromisso de curto
e médio prazo com prazos de aviso para cancelamento suficientemente confortaveis, que podem variar
entre 30 e 360 dias;

- Manutencao de programas de papel comercial com prazos variados, que permitem nalguns casos
desintermediar a divida junto de investidores institucionais;

- Planeamento financeiro anual detalhado com ajustamentos mensais, semanais e diarios, a fim de
antecipar todas as necessidades de fundos;

- Diversificacdo das fontes de financiamento e das contrapartes;

- Manutencdo de uma maturidade média da divida adequada, mediante a emissdo de divida de
longo prazo e evitar a concentragdo excessiva de amortizagdes programadas em datas proximas. Em 31
de dezembro de 2016 a maturidade média da divida da Sonae, ajustada pelo montante ja pré-financiado
com linhas do longo prazo disponiveis e caixa e equivalentes de caixa, era de aproximadamente 4,4 anos
(em 31 de dezembro de 2015 era de 3,2 anos);

- Negociacdo de clausulas contratuais que reduzam a possibilidade dos respetivos credores
exigirem o vencimento antecipado dos financiamentos;

- Financiamento antecipado, sempre que possivel, das necessidades de liquidez ja previstas através
de operagdes estruturais com um prazo adequado as mesmas necessidades;

- Procedimentos de gestdo das aplicagdes de curto prazo assegurando que a maturidade das
aplica¢Oes a realizar deverd coincidir com os pagamentos previstos (ou ser suficientemente liquida, no
caso de investimentos em ativos, para permitir liquidacGes urgentes e ndo programadas), incluindo uma
margem para cobrir eventuais erros de previsao. A fiabilidade das previsdes de tesouraria é uma variavel
determinante para calcular os montantes e prazos das operacdes de tomadas de fundos/aplicaces no
mercado.

E mantida pela Sonae uma reserva de liquidez sob a forma de linhas de crédito com os seus bancos de
relacionamento, de forma a assegurar a capacidade para cumprir com os seus compromissos, sem ter que
se refinanciar em condi¢des desfavoraveis. A Sonae tem 395,5 milhGes de euros de linhas de crédito
contratadas (317,5 milhGes de euros em 31 de dezembro de 2015) das quais apenas 16% (19% em 31 de
dezembro de 2015) sdo anulaveis com pré-aviso até 6 meses sendo as restantes anuldveis com pelo menos
360 dias de antecedéncia. A 31 de dezembro de 2016, o montante de empréstimos com vencimento em
2017 é de 162 milhdes de euros (159 milhdes de euros com vencimento em 2016), dos quais 127 milhées
sdo sob a forma de linhas de crédito automaticamente renovaveis. A data de reporte a Sonae ndo tem
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qualguer expetativa que tais renovag¢des nao venham a ocorrer. Adicionalmente tendo em consideragado
os montantes utilizados em 31 de dezembro de 2016 encontram-se disponiveis 139,5 milhGes de euros (a
31 de dezembro de 2015 tinha linhas de crédito disponiveis no valor de 53,2 milhGes de euros). Face ao
anteriormente exposto, a Sonae espera satisfazer todas as suas necessidades de tesouraria com o recurso
aos fluxos dos seus investimentos, bem como, se necessario, recorrendo a linhas de crédito disponiveis
existentes. Adicionalmente a Sonae possuia em 31 de dezembro de 2016 uma reserva de liquidez
constituida por caixa e equivalentes de caixa e investimentos correntes de aproximadamente 1 milhdo de
euros (0,4 milhdes de euros em 31 de dezembro de 2015).

A Sonae considera que tem acesso a todos os recursos financeiros necessarios para fazer face aos seus
compromissos e investimentos de curto prazo.

34 Risco de taxa de juro
3.4.1 Politica

A Sonae esta exposta ao risco de taxa de juro em relacdo as rubricas da demonstracdo da posicdo
financeira (empréstimos e aplicagdes de curto prazo) e ao justo valor de derivados de taxa de juro (swaps,
FRA's e opgdes). A maior parte da divida da Sonae encontra-se indexada a taxas variaveis, e podem ser
utilizados derivados de taxa de juro para converter parte da divida a taxa variavel para taxa fixa
(geralmente utilizando swaps de taxa de juro ou FRA's), ou para limitar a taxa mdxima a pagar (geralmente
utilizando zero cost collars ou cap’s).

A Sonae minimiza o risco de taxa de juro ajustando a proporg¢do de divida que vence juros a taxa fixa
relativamente a que se encontra indexada a taxas varidveis, sem contudo ter um objetivo fixo ou
proporg¢do a atingir, uma vez que as operagles de cobertura de risco de taxa de juro tém geralmente
associado um custo de oportunidade. Consequentemente uma abordagem dindmica de monitoriza¢do da
exposicdo é considerada preferivel face a uma abordagem rigida tradicional. Parte do risco é também
mitigado pelo facto da Sonae conceder empréstimos indexados a taxas varidveis as suas subsidiarias no
ambito das suas atividades normais, e assim existir algum grau de cobertura natural numa base individual,
uma vez que se as taxas de juro aumentam os juros adicionais pagos sao parcialmente compensados por
juros adicionais recebidos.

A atividade de cobertura da Sonae ndo é considerada como uma atividade com fins lucrativos e os
derivados sdo contratados com objetivos ndo especulativos e devendo respeitar os seguintes principios,
os quais foram rigorosamente definidos:

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado
financiamento, devera existir coincidéncia entre as datas dos fluxos de juros pagos nos financiamentos
objeto de cobertura e as datas de liquida¢do ao abrigo do instrumento de cobertura para evitar qualquer
ineficiéncia na cobertura;

- Para cada derivado ou instrumento utilizado para cobrir o risco associado a um determinado
financiamento, deverd existir uma equivaléncia perfeita entre as taxas base: o indexante utilizado no
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derivado ou instrumento de cobertura devera ser o mesmo que o aplicavel ao financiamento/transagéo
gue esta a ser coberto;

- Desde o inicio da transa¢do, o custo maximo do endividamento, resultante da operacdo de
cobertura realizada, é conhecido e limitado, mesmo em cendrios de evolugdes extremas das taxas de juro
de mercado, procurando-se que o nivel de taxas dai resultante seja enquadravel no custo de fundos
considerado no plano de negdcios da Empresa, ou no minimo em cenarios extremos de subida de taxa de
juro ndo devera ser superior ao custo do financiamento indexado a taxa varidvel subjacente;

- As contrapartes dos instrumentos de cobertura estdo limitadas a instituicdes de crédito de
elevada qualidade crediticia, de acordo com as considerag¢des sobre a gestdo do risco de crédito referidas
no capitulo 3.2, sendo politica da Sonae privilegiar a contratacdo destes instrumentos com entidades
bancdrias de relacionamento da Sonae, ndo deixando contudo de solicitar a apresentagao de propostas e
precos indicativos a um numero representativo de bancos de forma a garantir a adequada
competitividade dessas operacdes;

- A determinacdo do justo valor das operacdes de cobertura teve por base, para os swaps, a
atualiza¢do para a data da demonstragao da posi¢do financeira dos “cash-flows” futuros resultantes da
diferenca entre a taxa de juro fixa do “leg” fixo do instrumento derivado e a taxa de juro variadvel indexante
do “leg” variavel do instrumento derivado. Para op¢des o justo valor é determinado com base no modelo
de “Black-Scholes” e suas variantes. A estimativa dos cash-flows futuros é efetuada com base nas cota¢Ges
forward implicitas na curva de mercado e o respetivo desconto para o presente, é realizado utilizando a
curva de taxa de juro mais representativa do mercado, construida com base em informagao de fontes
crediveis veiculada pela Bloomberg, entre outros. Cotacdes comparativas de instituicdes financeiras, para
instrumentos especificos ou semelhantes, sdo utilizadas como referencial de avaliacdo. Esta andlise
assume que todas as outras varidveis se mantém constantes;

- Todas as transagdes deverdo ser contratadas seguindo contratos ISDA,

- Todas as operagdes que ndao sigam as regras anteriormente mencionadas terdo de ser
individualmente aprovadas pela Comissdo Executiva e reportadas a Comissdo de Finangas,
nomeadamente operagGes contratadas com a finalidade de otimizar o custo da divida quando

considerado adequado de acordo com as condigGes em vigor nesse momento nos mercados financeiros.
3.4.2 Analise de sensibilidade

A andlise de sensibilidade taxa de juro baseia-se nos seguintes pressupostos:

- AlteracOes nas taxas de juro afetam os juros a receber ou a pagar dos instrumentos financeiros

indexados a taxas varidveis (os pagamentos de juros, associados a instrumentos financeiros nao

designados como instrumentos cobertos ao abrigo de coberturas de fluxos de caixa de risco de taxa de

juro). Como consequéncia, estes instrumentos sdo incluidos no calculo da analise de sensibilidade aos

resultados;

- AlteragBes nas taxas de juro de mercado apenas afetam os ganhos e perdas em relagdo aos
instrumentos financeiros com taxas de juros fixas caso estes sejam reconhecidos pelo seu justo valor.
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Como tal, todos os instrumentos financeiros com taxas de juros fixas registados ao custo amortizado, ndo
estdo sujeitos ao risco de taxa de juro, tal como definido na IFRS 7;

- No caso de instrumentos designados para cobertura do justo valor do risco de taxa de juro,
qguando as alteracGes no justo valor do instrumento coberto e do instrumento de cobertura atribuiveis a
movimentos de taxa de juro sdo compensados quase por completo na demonstra¢do dos resultados no
mesmo periodo, estes instrumentos financeiros também n3o sdo considerados como expostos ao risco
de taxa de juro;

- AlteragOes nas taxas de juro de mercado de instrumentos financeiros que foram designados como
instrumentos de cobertura de fluxos de caixa para cobrir as flutuagdes de pagamentos resultantes de
alteragGes de taxas de juro afetam as rubricas de reservas do capital prdprio, sendo por isso incluidos no
calculo da analise de sensibilidade ao capital préprio (outras reservas);

- AlteracOes na taxa de juro de mercado de derivados de taxa de juro que nao sao designados como
fazendo parte de uma relagdo de cobertura, tal como definido na IAS 39 afetam os resultados da Empresa
(ganho/perda liquida resultante da reavaliacdo do justo valor dos instrumentos financeiros), sendo por
isso incluidos no célculo da analise de sensibilidade aos resultados;

- Alteragcbes no justo valor de instrumentos financeiros derivados e de outros ativos e passivos
financeiros sdo estimados descontando para o momento presente os fluxos de caixa futuros as taxas de
juro de mercado existentes no final de cada ano e assumindo uma varia¢ao paralela nas curvas de taxa de
juro;

- Para efeitos da analise da sensibilidade, essa andlise é realizada com base em todos os
instrumentos financeiros existentes durante o exercicio.

Tendo em conta os pressupostos anteriormente descritos, se as taxas de juro dos instrumentos
financeiros denominados em euros tivessem sido 75 pontos base superiores, o resultado liquido antes de
impostos da Sonae (contas separadas) em 31 de dezembro de 2016 seria inferior em cerca de 5 milhdes
de euros (em 31 de dezembro de 2015 seria superior em cerca de 9 milhGes euros). O capital proprio em
resultado do efeito da variacao da taxa de juro, em mais 75 pontos base superiores, a 31 de dezembro de
2016 nao teria impacto (sem impacto em 31 de dezembro de 2015), excluindo o efeito em resultados
liquidos.

3.5 Risco de taxa de cambio

A Sonae enquanto sociedade gestora de participagGes sociais tem uma exposicdo ao risco de transagao
de taxa de cambio decorrente de transacdes comerciais muito limitado. Normalmente, quando surgem
tais exposicGes é efetuada a gestdo do risco cambial com o objetivo de minimizar a volatilidade do valor
de tais transacdes realizadas em moeda estrangeira e reduzir o impacto sobre os resultados de flutuagdes
das taxas de cdmbio. Quando surgem exposi¢cGes materialmente significativas com um elevado grau de
certeza, a Sonae cobre tais exposi¢cdes principalmente com o recurso a contratos de taxa de cadmbio a

e o1 0 0 e



prazo. Para exposi¢cdes com algum grau de incerteza, podera recorrer a utilizacdo de op¢Ges de taxa de
cambio, sujeitas contudo a aprovacao prévia da Comissdo Executiva.

Ao nivel da Sonae, ndo ha qualquer exposicao significativa ao risco de taxa de cambio de translagdo, uma
vez que a quase totalidade dos capitais préprios e empréstimos as subsididrias sdo denominados em
euros.

3.6 Risco de preco e de mercado

A Sonae estd exposta aos riscos decorrentes do valor dos investimentos realizados nas suas participacdes
financeiras, contudo estes sdo efetuados geralmente tendo em conta objetivos estratégicos, uma vez que
a Empresa ndo transaciona ativamente estes investimentos. Estes investimentos sao apresentados na
nota 8.

Relativamente ao investimento na Sonaecom, SGPS, SA uma variacao de 10% no valor da cotacdo teria
um impacto no capital préprio de 20,7 milhdes de euros.

4  CLASSES DE INSTRUMENTOS FINANCEIROS E JUSTO VALOR

As politicas contabilisticas apresentadas na nota 2.6 foram aplicadas de acordo com as classes abaixo
apresentadas

31dez 2016

Empréstimos . o Ativos fora do
. . . Disponiveis o
Ativos financeiros Notas e contas a Subtotal ambito do Total

receber paravenda IFRS 7

Ativos ndo correntes
Investimentos em empresas do grupo, associadas e

empreendimentos conjuntos 8 - 4.094.293.240 4.094.293.240 - 4.094.293.240
Outros investimentos 9 - 30.644.385 30.644.385 - 30.644.385
Outros ativos ndo correntes 10 173.092.867 - 173.092.867 - 173.092.867
173.092.867  4.124.937.625  4.298.030.492 - 4.298.030.492
Ativos correntes

Clientes 11 715.428 - 715.428 - 715.428
Outras dividas de terceiros 12 41.504.643 - 41.504.643 - 41.504.643
Outros ativos correntes 14 2.041.758 - 2.041.758 718.907 2.760.665
Caixa e equivalentes de caixa 15 950.886 - 950.886 - 950.886
45.212.715 - 45.212.715 718.907 45.931.622

218.305.582  4.124.937.625  4.343.243.207 4.343.962.114

31dez 2015

Empréstimos . o Ativos fora do
. . . Disponiveis o
Ativos financeiros Notas e contas a Subtotal ambito do Total

receber paravenda IFRS 7

Ativos ndo correntes
Investimentos em empresas do grupo, associadas e

empreendimentos conjuntos 8 - 3.936.004.695  3.936.004.695 - 3.936.004.695
Outros investimentos 9 - 29.617.075 29.617.075 - 29.617.075
Outros ativos ndo correntes 10 347.400.000 - 347.400.000 - 347.400.000
347.400.000  3.965.621.770  4.313.021.770 - 4.313.021.770
Ativos correntes

Clientes 11 500.159 - 500.159 - 500.159
Outras dividas de terceiros 12 44.464.350 - 44.464.350 - 44.464.350
Outros ativos correntes 14 1.969.691 - 1.969.691 197.137 2.166.828
Caixa e equivalentes de caixa 15 390.501 - 390.501 - 390.501
47.324.701 - 47.324.701 197.137 47.521.838

394.724.701  3.965.621.770  4.360.346.471 197.137  4.360.543.608
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31dez 2016

Empréstimos Passivos fora

e contas a Subtotal do ambito do
pagar IFRS 7

Passivos financeiros

Passivos ndo correntes

Empréstimos obrigacionistas 21 158.361.552 158.361.552 - 158.361.552
Empréstimos bancarios 21 143.678.553 143.678.553 - 143.678.553
302.040.105 302.040.105 - 302.040.105
Passivos correntes
Empréstimos bancarios 21 162.000.000 162.000.000 - 162.000.000
Fornecedores 545.724 545.724 - 545.724
Empréstimos obtidos de empresas do grupo 22 38.642.000 38.642.000 - 38.642.000
Outras dividas a terceiros 23 53.280.686 53.280.686 - 53.280.686
Qutros passivos correntes 24 3.473.734 3.473.734 - 3.473.734
257.942.144 257.942.144 - 257.942.144
559.982.249 559.982.249 - 559.982.249
31dez 2015

Empréstimos Passivos fora

Passivos financeiros Notas e contas a Subtotal do ambito do Total
pagar IFRS 7

Passivos ndo correntes

Empréstimos obrigacionistas 21 207.406.442 207.406.442 - 207.406.442
Empréstimos bancarios 21 180.000.000 180.000.000 - 180.000.000

387.406.442 387.406.442 - 387.406.442

Passivos correntes

Empréstimos bancarios 21 159.300.000 159.300.000 - 159.300.000
Fornecedores 403.764 403.764 - 403.764
Empréstimos obtidos de empresas do grupo 22 201.328.447 201.328.447 - 201.328.447
Outras dividas a terceiros 23 42.828.123 42.828.123 - 42.828.123
QOutros passivos correntes 24 5.721.569 5.721.569 - 5.721.569

409.581.903 409.581.903 - 409.581.903

796.988.345 796.988.345 - 796.988.345

Instrumentos financeiros reconhecidos a justo valor

O quadro abaixo detalha os instrumentos financeiros que sdo mensurados a justo valor apds o
reconhecimento inicial, agrupados em 3 niveis de acordo com a possibilidade de observar no mercado o
seu justo valor:

31dez 2016 31dez 2015
|

Ativos financeiros mensurados a justo valor

Investimentos em empresas do grupo (nota 8) 206.689.581 - 709.210.000 167.717.536 - 589.893.500
Outros investimentos (nota 9) - - 30.594.505 - - 29.564.649
206.689.581 - 739.804.505 167.717.536 - 619.458.149

Nivel 1: o justo valor é determinado com base em pregos de mercado ativo;

Nivel 2: o justo valor é determinado com base em técnicas de avaliagdo. Os principais inputs dos modelos
de avaliagdo sdo observaveis no mercado;

Nivel 3: o justo valor é determinado com base em modelos de avaliacdo, cujos principais inputs ndo sdo
observaveis no mercado.



Os investimentos apresentados no nivel 3 respeitam a empresas/fundos (Sonae Sierra, SGPS, SA e Fundo
de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede) que operam no setor imobiliario, cujo justo valor é
determinado tendo por base o valor liquido dos ativos detidos por aquelas entidades (“Net Asset Value”),
o qual é divulgado publicamente. Tal montante é apurado com base em avalia¢des independentes do seu
patriménio imobilidrio, as quais se baseiam fundamentalmente no rendimento que se espera que venha
a ser auferido pelas propriedades atualizado por taxas de rentabilidade exigidas, as quais sdao observaveis
no mercado imobilidrio.

5 ALTERACOES DE POLITICAS CONTABILISTICAS E CORRECAO DE ERROS

FUNDAMENTAIS

Ndo ocorreram durante o exercicio altera¢cdes de politicas contabilisticas com impacto relevante nas
demonstragdes financeiras ou erros materiais de exercicios anteriores.

6 ATIVOS FIXOS TANGIVEIS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos ativos fixos tangiveis e respetivas depreciactes era
0 seguinte:

Ativos fixos

Equipamento Equipamento Equipamento Outros ativos o Total ativos

L o . . o tangiveis em . o
basico de transporte administrativo [ fixos tangiveis Uree fixos tangiveis

Ativo bruto
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 132.742 194.768 1.645.208 723 - 1.973.441
Aumentos - - 2.045 - 6.986 9.031
Diminuigdes - - (3.202) - - (3.202)
Transferéncias / abates - - 6.986 - (6.986) -
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 132.742 194.768 1.651.037 723 - 1.979.270
Aumentos - 3.690 761 - 4.085 8.536
Diminuicdes - (177.637) (2) - - (177.639)
Transferéncias / abates - - 4.085 - (4.085) -
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 132.742 20.821 1.655.881 723 - 1.810.167
Amortizagdes acumuladas

Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 65.523 194.768 1.600.568 723 - 1.861.582
Aumentos 13.229 - 17.416 - - 30.645
Diminuigdes - - (3.200) - - (3.200)
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 78.752 194.768 1.614.784 723 - 1.889.027
Aumentos 13.229 615 19.558 - - 33.402
Diminuicdes - (177.637) - - - (177.637)
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 91.981 17.746 1.634.342 723 - 1.744.792

Valor liquido
A 31de dezembro de 2015

A 31 de dezembro de 2016
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7 ATIVOS INTANGIVEIS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos ativos intangiveis e respetivas amortizacées era o

seguinte:
Propriedade . AtlIVO-S Total ativos
. . Software intangiveis em . o
industrial intangiveis
curso
Ativo bruto
Saldo inicial a 1de janeiro de 2015 187.305 2.758 - 190.063
Aumentos - - 79 79
Transferéncias / abates - 79 (79) -
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 187.305 2.837 - 190.142
Aumentos - - - -
Transferéncias / abates - - - -
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 187.305 2.837 - 190.142
Amortizagdes acumuladas
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2015 181.658 2.710 - 184.368
Aumentos 3.589 32 - 3.621
Saldo inicial a 1 de janeiro de 2016 185.247 2.742 - 187.989
Aumentos 2.058 48 - 2.106
Saldo final a 31 de dezembro de 2016 187.305 2.790 - 190.095
Valor liquido
A 31 de dezembro de 2015 2.058 95 - 2.153
A 31 de dezembro de 2016 - a7 - 47

8 INVESTIMENTOS EM

EMPRESAS

DO GRUPO,

ASSOCIADAS

EMPREENDIMENTOS CONJUNTOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos investimentos em empresas do grupo, associadas e
empreendimentos conjuntos era o seguinte:

Empresa

Interlog, SGPS, SA 1,02%
Sonae Investimentos, SGPS, SA (a) 25,03%
Sonae Investments, BV 100,00%
Sonae RE, SA 99,92%
Sonae Sierra SGPS, SA (b) 50,00%
Sonaecom, SGPS, SA 26,02%
Sonaegest, SA 20,00%
Sonaecenter Servigos, SA 100,00%
Sontel, BV 35,87%

Saldo inicial

106.686
637.971.655
803.200.000

583.059
589.893.500
167.717.536

159.615

1.496.231.545
240.141.099
3.936.004.695

Aumentos

31dez 2016

Diminui¢bes

Variagdo de

justo valor

Imparidade
reconhecida
no exercicio

119.316.500
38.972.045

158.288.545

Saldo final

106.686
637.971.655
803.200.000

583.059
709.210.000
206.689.581

159.615

1.496.231.545
240.141.099




31dez 2015

- Imparidade
o L Variagdo de .
Empresa Saldo inicial Aumentos Diminuigbes . reconhecida
justo valor .

no exercicio

Interlog, SGPS, SA 1,02% 106.686 - - - -
Sonae Investimentos, SGPS, SA (a) 25,03% 637.971.655 - - - -
Sonae Investments, BV 100,00% 803.200.000 - - - -
Sonae RE, SA 99,92% 583.059 - - - -
Sonae Sierra SGPS, SA (b) 50,00% 557.372.500 - - 32.521.000 -
Sonaecom, SGPS, SA 26,02% 117.483.298 - - 50.234.238 -
Sonaegest, SA 20,00% 159.615 - - - -
Sonaecenter Servigos, SA 100,00% 731.545  1.836.500.000 - - (341.000.000)
Sontel, BV 35,87% 240.141.099 - - - -

2.357.749.457  1.836.500.000 82.755.238  (341.000.000)

(a) O valor desta participacdo é o preco da oferta publica de aquisicdo tendente ao dominio total

realizada em 2006, ndo tendo sido registada qualquer variagao desde entao.

(b) O valor de mercado foi determinado com base no valor liquido dos ativos (Net Asset Value) calculado
de acordo com as orientagdes INREV (European Association for Investors in Non-Listed Real Estate
Vehicles) tendo por base a avaliagdo independente a 31 de dezembro de 2016 e 2015 dos ativos
imobiliarios detidos por este empreendimento conjunto a qual foram deduzidas a correspondente
divida liquida e a quota-parte de minoritarios, deduzidos de impostos diferidos passivos nas situagoes
em que os imodveis se localizam em mercados onde as transa¢des sao efetuadas tomando em
consideracdo esse facto. Os pressupostos da valorizacdo dos ativos estdo divulgados nas

demonstragdes financeiras consolidadas.

Em dezembro de 2015 procedeu-se ao aumento de capital na Sonaecenter Servicos, SA no montante de

1.836.500.000 euros.

Em exercicios anteriores a Empresa constatou perdas de imparidade relativas as participagdes financeiras
detidas na Sontel, BV (165.500.000 euros), na Sonae Investments, BV (32.500.000 euros), na Sonae RE, SA
(3.089.000 euros) e na Sonaecenter Servigos, SA (341.000.000 euros) em resultado da aplicagdo da
politica contabilistica referida em 2.6 k) e com base na avaliagdo dos ativos daquelas subsidiarias
efetuadas por recurso a modelos de fluxos de caixa descontados de forma a estimar o valor de uso dos

referidos investimentos.

Os pressupostos utilizados correspondem aos utilizados para efeitos de testes de imparidade de goodwill

e que se encontram divulgados nas demonstragdes financeiras consolidadas.

Saldo final

106.686
637.971.655
803.200.000
583.059
589.893.500
167.717.536
159.615
1.496.231.545

240.141.099
3.936.004.695
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9 OUTROS INVESTIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos outros investimentos era o seguinte:

31dez 2016
Variagdo de
Empresa Saldoinicial Aumentos Diminui¢cdes Saldo final
justo valor
Associagdo Escola Gestdo Porto 49.880 49.880
Fundo Especial de Invest.Imob. Fechado Imosonae Dois 2.546 - (2.546) - -
Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede 29.564.649 - - 1.029.856 30.594.505
29.617.075 (2.546) 1.029.856 30.644.385
31dez 2015
Variagdo de
Empresa Saldoinicial Aumentos Diminui¢cdes Saldo final
justo valor
Associagdo Escola Gestdo Porto 49.880 49.880
Fundo Especial de Invest.Imob. Fechado Imosonae Dois 2.546 - - - 2.546
Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede 29.086.999 - - 477.650 29.564.649
Total 29.139.425 - - 477.650 29.617.075

10 OUTROS ATIVOS NAO CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos outros ativos ndo correntes era o seguinte:

I
Empréstimos concedidos a empresas do grupo:
Sonae Investments, BV 173.092.867 -
Sonae Investimentos, SGPS, SA - 347.400.000

173.092.867 347.400.000

Em 31 de dezembro de 2015, o valor registado em empréstimos concedidos a Sonae Investimentos, SGPS,
SA corresponde a um empréstimo obrigacionista subordinado, com maturidade de 10 anos emitido em
condi¢bes de mercado em 28 de dezembro de 2010, no montante de 400.000.000 euros, correspondendo
a 8.000 obrigagdes com valor nominal de 50.000 euros cada, com taxa fixa e reembolso no final do periodo
do empréstimo.

Em dezembro de 2011 procedeu-se a alienagdo de 1.052 obriga¢Ges a uma subsididria pelo montante de
42.080.000 euros.

Em dezembro de 2016 procedeu-se a alienagdo das remanescentes 6.948 obriga¢des a uma subsididria
pelo montante de 368.244.000 euros (nota 29).

Os empréstimos concedidos a empresas do grupo a 31 de dezembro de 2016 vencem juros a taxas de
mercado indexadas a Euribor, tém uma natureza de longo prazo, e o seu justo valor é, genericamente,
similar ao seu valor contabilistico.



Ndo existiam ativos vencidos ou em imparidade em 31 de dezembro de 2016 e de 2015. A eventual
imparidade dos empréstimos concedidos a empresas do grupo é avaliada conforme descrito na alinea k)
da nota 2.6.

11 CLIENTES

O saldo de clientes, respetivamente 715.428 euros e 500.159 euros em 31 de dezembro de 2016 e de
2015 respeita exclusivamente a prestacdo de servicos a empresas do grupo.

A data da demonstracdo da posicdo financeira, ndo existem contas a receber vencidas e ndo foram
registadas quaisquer perdas de imparidade, dado nao existirem indicacdes que os clientes ndo cumpram
as suas obrigacoes.

12 OUTRAS DiVIDAS DE TERCEIROS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe das outras dividas de terceiros era o seguinte:

|
Empresas do grupo
Juros 44.793 709.630
Sonae Investments, BV 44,793 709.630
Dividendos (nota 29) - 12.192.750
Impostos - RETGS 41.289.044 31.251.889
Outros devedores
Outros 170.806 310.081

41.504.643 44.464.350

O montante registado na rubrica impostos — RETGS corresponde ao imposto apurado pelas empresas
tributadas de acordo com o Regime Especial de Tributacao de Grupos de Sociedades, das quais a Empresa
é a sociedade dominante.

Os empréstimos concedidos a empresas do grupo vencem juros a taxas de mercado indexadas a Euribor,
e tém uma maturidade inferior a 1 ano.

N3o existiam ativos vencidos ou em imparidade em 31 de dezembro de 2016 e de 2015. O justo valor dos
empréstimos concedidos a empresas do grupo &, genericamente, similar ao seu valor contabilistico.

13 ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe do estado e outros entes publicos era o seguinte:

Pagamentos por conta 8.400.836 5.982.263
Retengbes na fonte 10.687.395 19.672.056
Outros 1.337.611 60.330

20.425.842 25.714.649
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Imposto estimado 15.574.542 20.049.387
RetengGes de imposto sobre o rendimento:
Trabalho dependente 20.810 27.366
Outros rendimentos 9.268 3.750
Imposto sobre o valor acrescentado 129.113 108.142
Contribui¢Bes para a seguranga social 16.042 16.866

15.749.775 20.205.511

O valor de imposto estimado corresponde ao imposto sobre o rendimento estimado pelas empresas
incluidas no perimetro do regime especial de tributacdo de grupos de sociedades de que a Empresa é
dominante e que serd pago pelas subsidiarias.

14 OUTROS ATIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos outros ativos correntes era o seguinte:

] 31dez20%6 31 dez 2015
Acréscimos de rendimentos 2.041.758 1.969.691

Gastos diferidos 718.907 197.137
2.760.665 2.166.828

O valor registado na rubrica de acréscimos de rendimentos corresponde a especializagdo de juros relativos
a empréstimos concedidos e comissGes de fiangas prestadas a participadas.

15 CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe de caixa e equivalentes de caixa era o seguinte:

|
Numerdério 2.233 1.086
Depdsitos bancdrios 948.653 389.415
Caixa e equivalentes de caixa no balango 950.886 390.501

Caixa e equivalentes de caixa na demonstragdo de

fluxos de caixa 950.886

16 CAPITAL SOCIAL

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o capital social esta representado por 2.000.000.000 de acGes
ordinarias escriturais, com o valor nominal unitario de 1 euro.

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 a Efanor Investimentos, SGPS, SA e as suas filiais detinham 52,48%
das ac¢Oes representativas do capital social da Sociedade.



17 AGOES PROPRIAS

A 31 de dezembro de 2016 a Sonae ndo detém direta ou indiretamente a¢des proprias.

18 RESERVAS LEGAIS

A Sociedade constitui as suas reservas legais conforme estipulado no Cédigo das Sociedades Comerciais.

19 RESERVAS DE JUSTO VALOR, COBERTURA E OUTRAS RESERVAS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe de outras reservas era o seguinte:

| 3idez20i 31dez 2015

Reservas livres 1.063.555.682
Reserva nos termos do art2 324 CSC -
Reserva de justo valor

Sonae Investimentos, SGPS, SA 105.724.959
Sonae Sierra, SGPS, SA 219.096.661
Sonaecom, SGPS, SA 94.126.607
Fundo de Investimento Imobilidrio Fechado Imosede 593.962
Responsabilidade por pagamento baseado em ag¢des (nota 20) 1.078.568
1.484.176.439

Os movimentos ocorridos em 2016 e em 2015 nestas reservas estdao detalhados na demonstracao das
alteragdes no capital préprio e na demonstracao do rendimento integral.

As reservas de justo valor correspondem a variagdes de justo valor de instrumentos financeiros

classificados como ativos disponiveis para venda.

As reservas de responsabilidade por pagamentos baseados em ac¢des refletem a responsabilidade com os

1.343.266.374
169.185

105.724.959
99.780.161
55.154.562

(435.894)
958.268
1.604.617.615

planos de desempenho diferido a serem liquidados através da entrega de agdes.

20 RESPONSABILIDADES POR PAGAMENTOS BASEADOS EM AGOES

A Sonae concedeu em 2016 e em anos anteriores, de acordo com a politica de remunerac¢ées descrita no
relatério do governo da sociedade, ao Conselho de Administragao prémios de desempenho diferido sob
a forma de agles, a adquirir com desconto, trés anos apos a sua atribuicdo. O exercicio dos direitos sé

ocorre se o Administrador estiver ao servi¢o na data do vencimento.
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Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 os planos em aberto sdo os seguintes:

Periodo de diferimento 31dez 2016 31dez 2015

Data de Data de Ne > Ne >
s > o N2 de agbes - N2 de acdes
atribui¢do vencimento participantes participantes
Plano 2012 2013 2016 - - 2 730.708
Plano 2013 2014 2017 2 472.175 2 490.067
Plano 2014 2015 2018 2 368.547 2 472.875
Plano 2015 2016 2019 2 345.689 - -

O justo valor das a¢des atribuidas decorrente dos planos em aberto pode ser resumido como segue:

D.ata.df Da.ta de A (‘:Iat? c:a 31 dez 2016
atribui¢do vencimento atribui¢do

Plano 2012 2013 2016 404.600 - 765.782
Plano 2013 2014 2017 541.400 412.681 513.590
Plano 2014 2015 2018 578.200 322.110 495.573
Plano 2015 2016 2019 455.100 302.132 -

Durante o exercicio, os movimentos ocorridos podem ser resumidos como segue:

31dez 2016 31dez 2015

Saldo inicial 1.693.650 2.054.146
Movimento do exercicio:
Atribuidas 469.176 452.426
Vencidas (769.166) (862.399)
Cancelados / Extintos /Ajustados (207.249) 49.477

Saldo final 1.186.411 1.693.650
31dez 2016 31dez 2015

Valor registado em gastos com pessoal do

exercicio 524.900 508.066
Valor registado em gastos com pessoal em
exercicios anteriores 553.668 450.202

1.078.568 958.268



21 EMPRESTIMOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 os empréstimos tinham o seguinte detalhe:

W 31dez205 31 dez 2015

ObrigagBes Sonae, SGPS 2014/2018 - 60.000.000
Obrigacdes Sonae, SGPS 2014/2020 - 50.000.000
ObrigagBes Sonae, SGPS 2015/2022 100.000.000 100.000.000
Obrigacdes Sonae, SGPS 2016/2023 60.000.000 -
Custos de emissdo ainda ndo amortizados (1.638.448) (2.593.558)
Empréstimos obrigacionistas 158.361.552 207.406.442
Sonae SGPS - Papel comercial 144.000.000 180.000.000
Custos de emissdo ainda ndo amortizados (321.447) -
Empréstimos bancarios 143.678.553 180.000.000
Empréstimos ndo correntes 302.040.105 387.406.442
Sonae SGPS - Papel comercial 162.000.000 159.300.000
Empréstimos bancdrios 162.000.000 159.300.000
Empréstimos correntes 162.000.000 159.300.000

A 31 de dezembro de 2016 e 2015, todos os empréstimos estdo indexados a taxas varidveis. Estima-se
gue o valor contabilistico do conjunto dos empréstimos nado difere significativamente do seu justo valor,

determinado com base na metodologia de fluxos de caixa descontados.

Perfil de maturidade da divida bancaria

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o detalhe da analise de maturidade dos empréstimos contraidos

excluindo instrumentos derivados era o seguinte:

31dez 2016 31dez 2015
I

N+1 162.000.000 3.735.801 159.300.000 8.160.065
N+2 - 3.483.874 35.000.000 7.878.493
N+3 - 3.487.627 80.000.000 7.641.636
N+4 55.000.000 3.481.854 70.000.000 4.006.085
N+5 59.000.000 2.942.644 60.000.000 3.861.546
apos N+5 190.000.000 2.535.039 145.000.000 2.551.829

As maturidades acima apresentadas foram estimadas de acordo com as cldusulas contratuais dos

empréstimos e tendo em consideragdo a expectativa da Sonae quanto a sua data de amortizagdo.

Os montantes de juros foram calculados tendo em conta as taxas em vigor em cada financiamento a 31

de dezembro.

A 31 de dezembro de 2016 existiam operag¢bes de financiamento com covenants financeiros cujas
condig¢des foram negociadas de acordo com as praticas de mercado aplicaveis, e que a data do presente

reporte se encontram em regular cumprimento.
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Ao abrigo das linhas de crédito e programas de papel comercial com compromissos firmes, a Sonae
mantinha 139,5 milhdes de euros disponiveis para fazer face as suas necessidades de tesouraria,
conforme se segue:

31dez 2016 31dez 2015
|
Montante de linhas contratadas 211.500.000 184.000.000 137.500.000 180.000.000
Montante de linhas disponiveis 49.500.000 90.000.000 53.200.000 -

A taxa de juro em vigor a 31 de dezembro de 2016 dos empréstimos obrigacionistas e empréstimos
bancérios era em média de 0,95 % (1,76% em 31 de dezembro de 2015).

Derivados de taxa de juro
Os instrumentos financeiros considerados de cobertura correspondem a swaps que convertem taxa

variavel em taxa fixa contraidos com o objetivo de cobertura do risco de taxa de juro de empréstimos. Em
31 de dezembro de 2016 n3o existiam empréstimos cobertos por derivados de cobertura de taxa de juro.

2 EMPRESTIMOS OBTIDOS DE EMPRESAS DO GRUPO

‘

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o detalhe de empréstimos obtidos de empresas do grupo era o

seguinte:

|
Sonae Investments, BV - 200.798.286
Sontel, BV 4.254.000 -
Sonae RE, SA 1.596.000 -
Sonaecenter Servigos, SA 32.792.000 530.161

38.642.000 201.328.447

Os empréstimos obtidos de empresas do grupo vencem juros a taxas indexadas a Euribor.

3 OUTRAS DIVIDAS A TERCEIROS

‘

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015 o detalhe de outras dividas a terceiros era o seguinte:

31dez 2016 31dez 2015

Empresas do grupo

Impostos - RETGS 53.092.883 42.710.114
Acionistas 107.636 107.636
Outros 80.167 10.373

53.280.686 42.828.123



24 OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos outros passivos correntes era o seguinte:

] 31dez20m6 31 dez 2015

Credores por acréscimos de gastos:

Remuneragdes a liquidar 497.092 551.485
Juros a liquidar 2.141.837 4.324.619
Outros 834.805 845.465

3.473.734 5.721.569

25 PASSIVOS CONTINGENTES

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o valor das garantias emitidas a favor de terceiros era o seguinte:

] 31dez20i6 31dez 2015

Garantias prestadas:

por processos fiscais em curso 142.932.296 128.624.001
por processos judiciais em curso 70.766 70.766
Fiangas prestadas favor de subsidiarias (a) 386.112.500 359.213.603

a) Fiancas prestadas a Administracdo Fiscal a favor de subsidiarias para efeito de suspensao de processos
fiscais. Os principais processos para os quais tais fiangas foram prestadas encontram-se divulgados a
nivel das demonstragdes financeiras consolidadas.

A rubrica garantias prestadas por processos fiscais em curso inclui garantias prestadas a favor da
Administracdo Fiscal relativas a imposto sobre o rendimento das pessoas coletivas referente aos
exercicios de 2007 a 2013. Relativamente a estas garantias, o valor mais relevante esta associado a uma
variacdo patrimonial positiva pela alienacdo de a¢des préprias a um terceiro no exercicio de 2007, bem
como pela desconsideracdo quer de reinvestimento quanto a mais-valias por alienacdo de a¢des, quer da
neutralidade fiscal associada a operac¢Oes de cisdao. A Empresa procedeu a impugnacao judicial destas
liquidag¢des adicionais, sendo entendimento do Conselho de Administracdao, com base no parecer dos seus
assessores, que as referidas impugnacdes judiciais serdo procedentes.

Nao foi criada provisdo para fazer face a eventuais riscos relacionados com os diferendos para os quais

foram prestadas garantias, por ser entendimento do Conselho de Administracdo que da resolucdo dos
referidos diferendos ndo resultardo quaisquer passivos para a Empresa.
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26 LOCAGOES OPERACIONAIS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 a Empresa tinha celebrado, como locataria, contratos de locagdo
operacional, cujos pagamentos minimos de locagdo se vencem como segue:

] 31dez0i6 31dez 2015

Venciveis em:

N+1 renovavel automaticamente 259.653 258.259
N+1 2.236 20.192
N+2 - 2.375

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 foi reconhecido como custo do exercicio o
montante de 280.041 euros (277.742 euros em 31 de dezembro de 2015) relativo a contratos de locagdo
operacional.

27 ENTIDADES RELACIONADAS

Os saldos e transa¢des com entidades relacionadas podem ser resumidas como segue:

Empresas subsididrias 52.150.959 34.281.213
Empresas controladas conjuntamente 420.628 12.398.109
QOutras partes relacionadas 98.000 98.000

Contas areceber 52.669.587 46.777.323
Empresa mae 688.281 611.470
Empresas subsidiarias 63.662.351 45.526.331
Empresas controladas conjuntamente 85 -
Outras partes relacionadas 6.615 13.588

Contas a pagar 64.357.332 46.151.389
Empresas subsididrias 173.092.867 347.400.000

Empréstimos concedidos 173.092.867 347.400.000
Empresas subsididrias 38.642.000 201.328.447

Empréstimos obtidos 38.642.000 201.328.447



31 dez 2016 31dez 2015

Empresas subsidiarias 2.379.371 2.468.928
Empresas controladas conjuntamente 219.662 210.717
QOutras partes relacionadas 100.000 100.000
Prestacdo de servicos e outros rendimentos 2.699.033 2.779.645
Empresa mae 716.561 772.551
Empresas subsidiarias 1.495.434 1.511.210
Empresas controladas conjuntamente 85 -
QOutras partes relacionadas 14.396 130.293
Compras e servicos recebidos 2.226.476 2.414.054
Empresas subsidiarias 29.479.647 74.455.104
Outras partes relacionadas - 1.247
Juros auferidos 29.479.647 74.456.351
Empresa mae 56.341 -
Empresas subsididrias 4.121.493 7.114.298
Juros suportados 4.177.834 7.114.298
Empresas subsididrias 25.007.590 14.826.535
Empresas controladas conjuntamente 12.355.320 12.192.750
Dividendos (nota 29) 37.362.910 27.019.285
Empresas subsididrias 790.388 643.125
Rendimentos unidades de participacdo 790.388 643.125
Empresas subsididrias 368.244.000 -
Alienagdo obrigacdes 368.244.000 -
Empresas subsididrias - 1.836.500.000
Aquisi¢do de investimentos financeiros/Aumento de capital social (nota 35) - 1.836.500.000
Empresas subsidiarias - 5.207.737
Empresas controladas conjuntamente - 946.806
Qutras partes relacionadas - 55.106
Alienacdo de acdes proprias - 6.209.649

Consideram-se partes relacionadas todas as subsididrias, associadas e entidades conjuntamente
controladas pertencentes ao Grupo Sonae, SGPS, SA conforme identificadas nas demonstracGes
financeiras consolidadas, bem como a Efanor Investimentos, SGPS, SA (empresa mae) e suas filiais
incluindo as pertencentes aos grupos dominados pela Sonae Industria, SGPS, SA e Sonae Capital, SGPS, SA
(outras partes relacionadas).

A remunerac¢do dos membros do Conselho de Administracdo atribuida para os periodos findos em 31 de
dezembro de 2016 e de 2015 tem a seguinte composigao:

] s31dez0 31 dez 2015

Beneficios a curto prazo 1.274.000 1.489.027
Beneficios com base em agbes 394.400 455.100
1.668.400 1.944.127

Em 2016 e 2015, ndo foram concedidos empréstimos a Administradores da Sociedade.

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 nao existiam saldos com os administradores da Empresa.
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28 PRESTACOES DE SERVICOS

Os montantes de 479.662 euros e 469.550 euros relativos a 31 de dezembro de 2016 e de 2015, respeitam
a servicos prestados a subsididrias, no ambito da lei das SGPS.

29 GANHOS OU PERDAS RELATIVOS A INVESTIMENTOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos ganhos ou perdas relativos a investimentos era o

seguinte:

I
Dividendos 37.362.910 27.019.285
Ganhos/(perdas) na alienagdo de investimentos 20.843.555 -
Perdas de imparidade (nota 8) - (341.000.000)
Outros ganhos /(perdas) em investimentos 790.388 643.125

58.996.853 (313.337.590)
Os dividendos foram atribuidos pelas filiais Sonae Investimentos, SGPS, SA (11.123.853 euros), Sonaegest,
SA (57.405 euros), Sonae Sierra, SGPS, SA (12.355.320 euros), Sonaecom SGPS, SA (4.699.332 euros) e
Sonae Investments, BV (9.127.000 euros).

A rubrica ganhos / (perdas) na alienacdo de investimentos corresponde essencialmente ao ganho na
alienacdo de obrigagdes Sonae Investimentos (20.844.000 euros).

30 GANHOS OU PERDAS FINANCEIRAS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos ganhos e das perdas financeiras era o seguinte:

| 31dez2016 31 dez 2015

Juros suportados:

Relativos a empréstimos bancarios (3.046.673) (5.930.084)
Relativos a obrigagdes ndo convertiveis (3.226.578) (13.017.126)
Outros (4.177.834) (7.114.471)
Encargos com emissdo de divida (3.634.005) (4.289.779)
Outros gastos e perdas financeiras (119.553) (338.123)
Gastos e perdas financeiras (14.204.643) (30.689.583)

Juros obtidos 29.483.595 74.545.942

Outros 390.575

Rendimentos e ganhos financeiros 29.483.595 74.936.517



31 FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe de fornecimentos e servigos externos era o seguinte:

] 3ider0is 31 dez 2015

Rendas e alugueres 439.024 378.535
Trabalhos especializados 2.119.047 2.013.725
Outros fornecimentos e servigos 1.228.536 1.159.998

3.786.607 3.552.258

32 GASTOS COM PESSOAL

Em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 o detalhe dos gastos com o pessoal era o seguinte:

| 31dez2016 31 dez 2015

Remuneragdes 1.745.250 1.876.913
Encargos sobre remuneragdes 170.648 214.637
Outros gastos com o pessoal 51.598 65.245

1.967.496 2.156.795

33 IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

A reconciliagdo do resultado antes de imposto com o imposto dos exercicios findos em 31 de dezembro
de 2016 e de 2015 é como se segue:

] 31dez2016 31 dez 2015

Resultado antes de imposto 70.516.686 (272.769.217)
Acréscimos/(Redugdes) a matéria coletavel:

Dividendos ndo sujeitos a tributagdo (nota 29) (37.362.910) (27.019.285)

Perdas de imparidade - 341.000.000

Outros (180.554) 312.284
Matéria coletavel 32.973.222 41.523.782
Utilizagdo de prejuizos fiscais para os quais ndo foram
constatados impostos diferidos - (20.312.448)
Matéria coletadvel corrigida 32.973.222 21.211.334
Taxa de imposto aplicavel 21% 21%
Imposto calculado (6.924.377) (4.454.382)
Economia de imposto no ambito do RETGS (43.395) 973.759
Insuficiéncia de estimativa de imposto (293.608) (784.794)
Derrama (1.948.259) (2.634.521)
TributagGes autbnomas (6.829) (3.255)
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34 RESULTADOS POR ACAO

Os resultados por a¢do dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2016 e de 2015 foram calculados
tendo em consideragdo os seguintes montantes:

] 31220 31dez 2015

Resultados
Resultados para efeito de cdlculo do resultado liquido por agdo

61.300.218 279.672.410;
basico (resultado liquido do exercicio) ( )

Efeito das agdes potenciais - -

Juro das obrigagdes convertiveis (liquido de imposto) - -

Resultados para efeito do calculo do resultado liquido por agdo
diluido 61.300.218 (279.672.410)
Numero de agdes

Numero médio ponderado de agdes para efeito de calculo do

L L 1.999.966.007 1.987.044.420
resultado liquido por agdo basico
Efeito das agdes potenciais decorrentes das obrigagdes
convertiveis
Numero de aco.ese.m aberto relativo a prémios de 1.186.411 1.693.650
desempenho diferido (nota 20)
Numero de agdes que poderiam ser adquiridas a preco médio
coesquep 4 preg (592.432) (474.833)
de mercado
Numero médio ponderado de agdes para efeito de calculo do
resultado liquido por acdo diluido 2.000.559.986 1.988.263.237
Resultado por acdo
Basico 0,030651 (0,140748)
Diluido 0,030642 (0,140662)

35 RECEBIMENTOS / PAGAMENTOS DE INVESTIMENTOS FINANCEIROS

Os recebimentos e pagamentos de investimentos ocorridos nos exercicios de 2016 e 2015 foram os

seguintes:
31dez 2016
Aquisicdes /
Empresas (alienagdes) do Valor recebido Valor pago
exercicio
Fundo Especial de Invest.Imob. Fechado Imosonae Dois (2.102) 2.102
(2.102) 2.102
31dez 2015
Aquisigbes /
Empresas (alienagbes) do Valor recebido Valor pago
exercicio
Sonaecenter Servigos, SA 1.836.500.000 - 1.836.500.000
Sonae Investimentos, SGPS, SA - 1.815.901.002 -

1.836.500.000 1.815.901.002 1.836.500.000



36 DIVIDENDOS

Relativamente ao exercicio de 2016, o Conselho de Administragdo ird propor que seja pago um dividendo
iliquido de 0,04 euros por acdo, o valor total de dividendos a pagar sera de 80.000.000 euros (58.235.207
euros por distribuicdo de resultados e 21.764.793 euros por distribui¢cdo de reservas livres). Este dividendo
estd sujeito a aprovacgao dos acionistas em Assembleia Geral.

37 APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstracgdes financeiras foram aprovadas pelo Conselho de Administragdo em 14 de margo de 2017.
Contudo as mesmas estdo ainda sujeitas a aprovacao pela Assembleia Geral de Acionistas.

38 CUMPRIMENTO DE DISPOSICOES LEGAIS

Decreto-Lei n2 318/94 art.2 52 n2 4

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2016 foram celebrados contratos de suprimentos com as
seguintes empresas:

Sonae Investments, BV

Durante o periodo findo em 31 de dezembro de 2016 foram celebrados contratos de operacdes
financeiras com as seguintes empresas:

Bertimodvel — Sociedade Imobiliaria, SA

Efanor Investimentos, SGPS, SA

Elergone Energia, Lda

Modelo Hiper Imobiliaria, SA

Ponto de Chegada — Sociedade Imobiliaria, SA
Predicomercial — Sociedade Imobiliaria, SA
Sonaecenter, Servigos, SA

Sonae Investimentos, SGPS, SA

Sonae RE, SA

Sonaecom, SGPS, SA

Sontel, BV
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As respetivas posicées credoras em 31 de dezembro de 2016 s3o as seguintes:

I saldo final

Sonae Investments, BV 173.092.867
Total 173.092.867

As respetivas posicoes devedoras em 31 de dezembro de 2016 sdo as seguintes:

L saldo final

Sonae RE, SA 1.596.000
Sonaecenter Servigos, SA 32.792.000
Sontel, BV 4.254.000

Total 38.642.000

Art.2 66 A do Codigo das Sociedades Comerciais

Em 31 de dezembro de 2016 os honorarios do Revisor Oficial de Contas foram 34.384 euros,
exclusivamente de servigos de auditoria.

Aprovado na reunido do Conselho de Administracdao do dia 14 de margo de 2017

Conselho de Administragao,

Duarte Paulo Teixeira de Azevedo, Presidente e Co-CEO

Angelo Gabriel Ribeirinho dos Santos Paupério, Diretor Executivo e Co-CEO
Andrew Eustace Clavering Campbell, Diretor Nao-Executivo

Christine Cross, Diretor Nao-Executivo

Dag Johan Skattum, Diretor Nao-Executivo

José Manuel Neves Adelino, Diretor Ndo-Executivo

Marcelo Faria de Lima, Diretor Nao-Executivo

Margaret Lorraine Trainer, Diretor Nao-Executivo

Tsega Gebreyes, Diretor Ndo-Executivo
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RELATO SOBRE A AUDITORIA DAS DEMONSTRACGES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS E SEPARADAS
Opiniao

Auditamos as demonstrag8es financeiras consolidadas e separadas anexas de Sonae, SGPS, S.A. (a Entidade) e
suas subsidiarias (o Grupo), que compreendem as demonstra¢fes consolidada e separada da posicao financeira
em 31 de dezembro de 2016 (que evidenciam um total de 5.512.765.587 euros e 4.365.420.273 euros,
respetivamente um total de capital préprio de 2.064.438.174 euros e 3.789.688.249 euros, respetivamente,
incluindo um resultado liquido atribuivel aos acionistas da Empresa-méae de 215.073.949 euros e um resultado
liquido da Entidade de 61.300.218 euros, respetivamente), as demonstragdes consolidada e separada dos
resultados, as demonstragdes consolidada e separada do rendimento integral, as demonstracdes consolidada e
separada das alteragfes no capital proprio e as demonstracdes consolidada e separada dos fluxos de caixa

relativas ao ano findo naquela data, e as notas anexas as demonstragdes financeiras consolidadas e separadas
que incluem um resumo das politicas contabilisticas significativas.

Em nossa opinido, as demonstrac¢des financeiras consolidadas e separadas anexas apresentam de forma
verdadeira e apropriada, em todos os aspetos materiais, a posi¢cdo financeira consolidada e separada da
Sonae, SGPS, S.A. em 31 de dezembro de 2016 e o seu desempenho financeiro e fluxos de caixa
consolidados e separados relativos ao ano findo naquela data de acordo com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro (IFRS) tal como adotadas na Unido Europeia.

Bases para a opiniao

A nossa auditoria foi efetuada de acordo com as Normas Internacionais de Auditoria (ISA) e demais normas
e orientagdes técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas. As nossas responsabilidades nos
termos dessas normas estéo descritas na seccao “Responsabilidades do auditor pela auditoria das
demonstracdes financeiras consolidadas e separadas” abaixo. Somos independentes das entidades que
compdem o Grupo nos termos da lei e cumprimos os demais requisitos éticos nos termos do cédigo de ética
da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas.

Estamos convictos de que a prova de auditoria que obtivemos é suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao.

Matérias relevantes de auditoria

As matérias relevantes de auditoria sdo as que, no nosso julgamento profissional, tiveram maior
importancia na auditoria das demonstracdes financeiras consolidadas e separadas do ano corrente. Essas
matérias foram consideradas no contexto da auditoria das demonstragdes financeiras consolidadas e
separadas como um todo, e na formacao da opinido, e nao emitimos uma opiniao separada sobre essas
matérias.
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Aplicaveis as demonstracdes financeiras consolidadas:

Descricao dos riscos de distorcao
material mais significativos
identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distorgéao
material analisados

Imparidade de Goodwill e outros ativos ndo correntes

(Notas 2.2, 2.9, 2.13 a), 8 a 10, 12 e 32 do Anexo as das demonstracdes financeiras consolidadas)

Em 31 de dezembro de 2016, o valor contabilistico de
goodwill ascendia a 654 milhdes de euros, de ativos
fixos tangiveis a 1.612 milhdes de euros e de ativos
intangiveis a 373 milhdes de euros.

Conforme indicado nas Notas 2.2 e 2.9, o Grupo
reconhece perdas de imparidade quando o valor de
recuperacdo de um dado ativo ou conjunto de ativos
se demonstra inferior ao seu valor contabilistico.

Os testes de imparidade incorporam julgamentos
complexos, materializados em planos de negdcio, que
tém por base diversos pressupostos, associados a
taxas de desconto, margens perspetivadas, taxas de
crescimento de curto e longo prazo, planos de
investimento e comportamentos da procura.

Em determinadas situagdes, nomeadamente perante
ativos imobiliarios, o Grupo procede a determinagédo
do valor de venda (menos custos de alienagao),
recorrendo, nestes casos, essencialmente, a
avaliacoes realizadas por especialistas. Tais processos
de avaliagdo envolvem igualmente diversos
pressupostos.

Como resultado do seu processo de analise, o Grupo
registou, nas suas demonstragdes financeiras
consolidadas em 31 de dezembro de 2016, perdas de
imparidade no montante de 2 milhdes de euros (Nota
10) relativamente a Goodwill, de 10 milhdes de euros
em relagéo a ativos fixos tangiveis e intangiveis e de
7 milhdes de euros relativamente a investimentos
financeiros disponiveis para venda (Nota 32).

Os nossos procedimentos de auditoria nesta area incluiram a avaliagédo
dos controlos relevantes relacionados com a identificacdo de indicios de
imparidade ao nivel dos ativos nédo correntes do Grupo, avaliagdo da
recuperabilidade dos montantes de goodwill e unidades geradoras de
caixa com goodwill associado, bem como a anélise do exercicio de
avaliacdo de perdas de imparidade nas situag8es em que o Grupo
identifica indicios de imparidade em ativos nédo correntes.

No que diz respeito a avaliacdo do valor de recuperagdo usado pelo
Grupo no processo de avaliagdo de imparidade, a nossa analise incluiu:

. avaliacdo dos critérios definidos pelo Grupo para determinagéo das
unidades geradoras de caixa;

. obtencdo dos modelos de avaliacéo utilizados para determinar a
quantia recuperavel de cada unidade geradora de caixa e teste a
corregdo aritmética desses modelos;

. avaliacdo da metodologia usada pelo Grupo no processo de
determinacéo do valor de uso, nomeadamente face aos requisitos
do normativo contabilistico aplicavel;

. avaliacao dos pressupostos subjacentes aos modelos, envolvendo,
quando considerado necessario, especialistas internos da Deloitte
para avaliar de forma critica os pressupostos utilizados,
nomeadamente, as taxas de desconto, taxas de crescimento de
curto e longo prazo utilizadas, para além dos proéprios fluxos de
caixa previsionais;

. realizagdo de discussdes com os 6rgdos de gestdo e seus
representantes;

. execucdo de analises de sensibilidade a robustez dos pressupostos e
previsdes utilizados.

Relativamente aos ativos que foram alvo de avaliagdes com base em
valores de mercado, avaliamos os pressupostos de rendas e yields
utilizados pelo Grupo e pelos seus avaliadores na sua determinacao,
avaliando a adequacidade dos métodos usados e comparando as
avaliagdes obtidas com as avaliagOes realizadas em exercicios
anteriores.

Avaliamos a adequacidade das divulgagdes efetuadas sobre esta
matéria.

Mensuracao de investimentos em empreendimentos conjuntos e associadas

(Notas 2.2. b), 6.2, 6.3 e 11 do Anexo as demonstracdes financeiras consolidadas)

Em 31 de dezembro de 2016, a Sonae detém
investimentos significativos em empreendimentos
conjuntos e em associadas, cujo valor contabilistico
ascende a 1.362 milhdes de euros, fundamentalmente
correspondentes aos investimentos na Sonae Sierra
(606 milhdes de euros), na NOS, via ZOPT, SGPS, S.A.
(677 milhdes de euros) bem como num conjunto de
fundos de capital de risco (68 milhdes de euros), estes
ultimos adquiridos no final do exercicio de 2016 e
gerando o reconhecimento de um ganho relativo a
goodwill negativo no montante de 37 milhdes de euros
(Notas 11.1 e 11.3).

Os nossos procedimentos de auditoria nesta area incluiram:

e Obtencado das demonstragdes financeiras dos empreendimentos
conjuntos e das associadas referidas, e obtencdo da ultima
Certificagdo Legal de Contas e/ou Relatério de Auditoria
disponivel;

e Validagdo da aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial
sobre os investimentos financeiros nas referidas entidades, sendo
que no que respeita aos fundos de capital de risco procedemos a
validagéo do célculo do goodwill negativo apurado e analisamos a
justificagdo para o mesmo ser ainda provisorio;
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O Grupo reconhece os interesses nos referidos
empreendimentos conjuntos e associadas através do
método de equivaléncia patrimonial (Nota 2.2.b), pelo
que existe o risco de tais investimentos apresentarem
erros de mensuracgédo derivados de:

(i) erros na elaboracdo de demonstracdes financeiras
daquelas empresas; e do (ii) ndo reconhecimento de
perdas de imparidade sobre os referidos ativos que
potencialmente possam existir.

No caso da ZOPT, SGPS, S.A., estes testes tém por
base pressupostos de rentabilidade futura dos
negocios relacionados, projetados a taxas de
crescimento de curto e longo prazo e atualizados de
acordo com taxas de desconto determinadas (Nota
11.3).

Conforme referido na Nota 11.3 a ZOPT, SGPS, S.A.
apresenta ainda uma exposigdo significativa ao
mercado africano através de empresas associadas
presentes em Angola e Mogambique e cujo valor
contabilistico ascende a, aproximadamente, 173
milhdes de euros tendo o Grupo efetuado testes de
imparidade aqueles investimentos financeiros com
base em projecdes financeiras nas moedas funcionais
das referidas associadas. As atuais condi¢des
econdmicas daqueles mercados aportam um risco
adicional de existéncia de imparidade sobre aqueles
investimentos, tendo sido efetuados testes de
sensibilidade aos principais pressupostos,
encontrando-se os resultados divulgados na referida
nota.

No caso da Sonae Sierra SGPS, S.A., o seu valor de
realizacao é calculado por referéncia ao preco
estimado de venda tomando por base a valorizacdo a
justo valor das suas propriedades de investimento,
determinado por avaliagGes realizadas por entidades
especializadas (Notas 6.2 e 11.3.) e de acordo com as
orientacdes estabelecidas para o célculo do NAV (“Net
Asset Value”) previstas pelo INREV (European
Association for Investors in Non-Listed Real Estate
Vehicles).

No que respeita aos riscos de distorcdo material nas
demonstragdes financeiras dos empreendimentos
conjuntos acima referidos, importa referir:

. ao nivel da Sonae Sierra, SGPS, S.A.: o risco e
complexidade associado a mensuragéo das
propriedades de investimento a justo valor;

. ao nivel da NOS, SGPS, S.A.: i) o
reconhecimento da receita e complexidade
associada, bem como a recuperacédo das contas
a receber do Grupo; ii) o risco associado a
capitalizagdo indevida de ativos, determinagao
de vidas Uteis ou recuperabilidade dos mesmos
atendendo ao volume significativo de ativos
intangiveis (1.159 milhdes de euros, incluindo
valor de goodwill) e ativos tangiveis (1.159
milhdes de euros) existentes (Nota 6.3); e iii) a
complexidade de julgamento associado a
passivos contingentes existentes ao nivel da
NOS (Nota 46).

e Verificagdo dos modelos de avaliacdo utilizados para determinar a
quantia recuperavel de cada empreendimento conjunto e
associada, andlise da corregdo aritmética desses modelos;

. Comparacao do valor contabilistico da ZOPT, SGPS, S.A. com o
valor de mercado dos ativos por esta detida (NOS);

. Relativamente a avaliacao da ZOPT, SGPS, S.A. e das associadas
por esta detida nos mercados africanos:

- avaliamos os pressupostos subjacentes aos modelos,
incluindo as taxas de desconto utilizadas, as taxas de
crescimento de longo prazo e fluxos de caixa previsionais;

- consultamos especialistas da Deloitte para avaliar de forma
critica os pressupostos, as taxas de desconto e taxas de
crescimento de longo prazo utilizadas;

- avaliamos ainda a consisténcia do exercicio de valorizagdo
que nos foi providenciado com os exercicios de valorizacdo e
andlise de imparidade usados ao nivel da Sonaecom, ZOPT e
NOS analisados aquando da revisdo dos papéis de trabalho
dos auditores respetivos;

- tendo em consideragdo as atuais condi¢bes econdémicas,
nomeadamente o ambiente de elevada inflagdo nos mercados
africanos e a incerteza associada a evolugdo dos cenarios
macroeconémicos, obtivemos as analises de sensibilidade
preparadas pelos 6rgdos de gestdo a alguns pressupostos
utilizados na valorizacao das referidas associadas, tendo
verificado que variagOes razoaveis em determinados
pressupostos, podem provocar uma alteragdo significativa no
valor recuperavel estimado das referidas participacfes para
74% a 157% do seu valor contabilistico (Nota 11.3);

e analisamos o exercicio de valorizacdo da participagdo na Sonae
Sierra, SGPS, S.A., sendo que para o efeito, entre outros:

- obtivemos as avalia¢gbes efetuadas por parte das entidades
especializadas contratadas pelo Grupo para avaliagdo do justo
valor dos ativos classificados como propriedades de
investimento;

- realizamos reunides com as entidades especializadas,
analisando os principais pressupostos assumidos por estes,
nomeadamente montantes de rendas usados e as yields
implicitas nos processos de valorizacéo;

- para uma amostra de ativos avaliados, efetuamos uma
andlise sobre a informacao providenciada as entidades
especializadas, validando a sua exatidao;

Adicionalmente, a Sonaecom, SGPS, S.A. e a ZOPT, SGPS, S.A. sédo
auditados por outros auditores. Nesse sentido procedemos ao envio
de instrucdes de auditoria para os auditores dessas entidades
conforme previsto na ISA 600 — Auditoria de demonstracdes
financeiras consolidadas.

Avaliamos a competéncia técnica dos auditores em questéao,
estivemos envolvidos no processo de planeamento das referidas
auditorias e procedemos a revisdo dos papéis de trabalho dos
auditores garantindo que os riscos significativos por nés identificados
haviam sido adequadamente enderecados, tendo analisado as
conclus@es dos procedimentos levados a cabo para a mitigagédo de tais
riscos, nomeadamente no que se refere aos testes aos sistemas de
controlo interno sobre as areas em analise, e os testes sobre os
sistemas de informacé&o envolvidos, nomeadamente ao nivel do
reconhecimento de receita.
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O risco de que possam existir perdas de imparidade de
valor material, ou de incorre¢ées na mensuragéo a
justo valor, dado o valor das rubricas acima referidas
e a natureza complexa e o carater julgamental
envolvido nas estimativas utilizadas consiste uma

Analisdmos o processo de conclusdo da auditoria das demonstragdes
financeiras, tendo igualmente procedido a analise dos relatorios emitidos
pelos auditores das empresas em questdo debatendo com os mesmos as
respetivas conclusdes e seu suporte.

matéria relevante para a nossa auditoria.

Recuperacéo de ativos ndo correntes e im
Grupo em Espanha

postos diferidos ativos nas operacgfes de retalho do

(Notas 6.1, 8 e 19 do Anexo as demonstracdes financeiras consolidadas)

O Grupo mantém um montante de,
aproximadamente, 14 milhdes de euros de ativos por
impostos diferidos associados a prejuizos fiscais
registado nas suas demonstracdes financeiras
referente as suas operacoes de retalho em Espanha
(Nota 19) tendo procedido a reversao de,
aproximadamente, 28 milhdes de euros de ativos por
impostos diferidos no quarto trimestre de 2016.
Adicionalmente, o valor de ativos n&do correntes
naquela geografia ascende a, aproximadamente, 116
milhdes de euros (Nota 6.1).

Durante os ultimos exercicios, o Grupo Sonae efetuou
uma reestruturacgéo do seu conceito de loja em
Espanha (Nota 8).

A recuperabilidade dos referidos ativos depende do
sucesso das operacdes de reestruturagdo efetuadas e
da concretizagdo dos planos de negdcios estimados,
sendo que a analise da recuperabilidade dos mesmos
€ uma éarea de elevado grau de julgamento e
incerteza, nomeadamente tendo em linha de conta o
histérico de perdas assumidas ao nivel do negécio de
retalho em Espanha e bem assim o prazo alargado
estimado de recuperacéo dos ativos por impostos
diferidos (10 anos) (Nota 19).

Pelas razdes acima descritas, consideramos que este
assunto € uma matéria relevante de auditoria.

Obtivemos a documentacdo com a estimativa do 6rgao de gestdo sobre
a recuperacéo dos ativos por impostos diferidos associados a prejuizos
fiscais na area de retalho em Espanha. Sobre esta documentagéo
realizamos, entre outros, os seguintes procedimentos:

e validamos a corregdo aritmética da estimativa e sua adequacédo

com as regras fiscais vigentes em Espanha;

verificamos a consisténcia do plano de recuperagéo dos prejuizos
fiscais registados com os planos de negdcio providenciados pelo
Grupo para analise e avaliagdo de perdas de imparidade sobre
goodwill e ativos ndo correntes;

analisamos a evolucéo dos processos fiscais do Grupo em
Espanha relativos a prejuizos fiscais gerados em exercicios
anteriores para os quais ndo se encontram registados ativos por
impostos diferidos, bem como os eventuais impactos da sua
resolucao ao nivel dos resultados tributaveis futuros do Grupo;

efetuamos uma analise especifica sobre as operagdes de
Espanha, nomeadamente verificando a capacidade das empresas
tributadas pelo regime do consolidado fiscal em Espanha gerarem
resultados tributaveis positivos, capazes de absorver os prejuizos
fiscais acumulados para os quais foram registados ativos por
impostos diferidos;

avaliamos os principais pressupostos utilizados pela Gestao
relativamente as operagdes de retalho do Grupo em Espanha.

Receitas comerciais obtidas junto de fornecedores

(Notas 2.11, 14, 18 e 38 do Anexo as demonstracdes fin

anceiras consolidadas)

Conforme descrito nas Notas 2.11 e 38 do Anexo as
demonstragdes financeiras o Grupo Sonae, através
dos seus Segmentos operacionais da area de retalho,
efetua um conjunto significativo de contratos com
fornecedores que originam receitas comerciais com os
mesmos.

Os rendimentos obtidos junto de fornecedores é uma
area de foco de auditoria tendo em consideragéo a
sua materialidade, complexidade e volume das
transacgOes efetuadas.

Genericamente, este tipo de rendimento tem
essencialmente duas naturezas:

(i) Em funcgéo de compras a fornecedores, sendo os
descontos recebidos registados como deducao
aos valores de custo das vendas. A determinacgéao
do volume de compras efetuadas ou a efetuar ao

Os nossos procedimentos de auditoria nesta area incluiram a analise do
desenho e implementacao de controlos na area de receitas comerciais,
bem como a avaliagdo da operacionalidade dos controlos considerados
como relevantes.

A anédlise da operacionalidade dos controlos implementados pelo Grupo
incluiu ndo s6 a analise de procedimentos estabelecidos sobre os
contratos, sua realizacdo, aprovacado e acordo com fornecedor, mas
também procedimentos de controlo estabelecidos sobre sistemas de
suporte, e interfaces de informagdo com base nos quais séo efetuados
célculos, como é o caso dos contratos cujo valor é calculado em funcao
dos volumes de compras, de forma a garantir a plenitude e corre¢édo dos
dados.

Adicionalmente, realizamos ainda os seguintes procedimentos, entre
outros:

e realizagdo de diversos procedimentos analiticos, nomeadamente
envolvendo andlise de evolugdes mensais, analise de racios de
receita sobre compras, comparacéo de racios com os verificados em

exercicios anteriores;

longo do exercicio e a multiplicidade de critérios
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na determinacao dos produtos abrangidos por
tais acordos incrementa significativamente a
complexidade de calculo dos referidos acordos;

(ii) Associadas a contratos promocionais relativos a
acOes especificas, colocagdo de artigos em loja
em localiza¢gbes determinadas, em fungéo de
vendas a clientes finais entre outras naturezas,
ndo diretamente associados a processos de
compra de mercadoria, que séo registados pelo
Grupo como Outros proveitos operacionais (Nota
38).

O registo contabilistico de cada uma das naturezas de
rendimentos acima identificados implica a existéncia
de contratos formalizados, uma analise detalhada dos
termos definidos no contrato, exercicio de julgamento
na sua classificagdo, e tempestividade do registo da
receita, estando suportado em sistemas de
informagé&o especificos com tipologias definidas de
receitas comerciais sendo o registo contabilistico
maioritariamente diario e automatico com base nas
referidas tipologias de acordos.

Dada a natureza das operacfes do Grupo na area de
retalho, a materialidade dos montantes em analise, e
os julgamentos implicitos no processo de registo dos
contratos estabelecidos com os fornecedores,
consideramos existir um risco de que os contratos nao
se encontrem devidamente formalizados com os
fornecedores ou que 0s mesmos nao estejam
corretamente relevados nas demonstragdes
financeiras do Grupo conforme as politicas
contabilisticas utilizadas.

Desta forma consideramos que este assunto é uma
matéria relevante de auditoria.

e para uma amostra de contratos, selecionados de acordo com
critérios qualitativos e quantitativos, realizamos uma avaliacdo dos
mesmos, verificando que os mesmos se encontravam devidamente
acordados com os respetivos fornecedores;

e para a amostra acima referida, efetuamos o recalculo dos valores de
desconto implicitos por contrato, realizando o seu confronto com os
registos contabilisticos do Grupo e, quando aplicavel, validamos
igualmente os dados de compras usados no processo de céalculo;

e Para a amostra acima referida, validamos a adequacidade do
tratamento contabilistico dado aos referidos contratos;

e Selecionamos ainda uma amostra especifica sobre contratos cujo
valor do rendimento se encontra especializado no final do exercicio,
validando a contratualizacdo e acordo com o fornecedor e
adequacidade da especializacdo efetuada. Adicionalmente,
efetuamos ainda procedimentos especificos de validacao do correto
corte de operagdes, nomeadamente através da analise de créditos
subsequentes efetuados;

e Adicionalmente efetuamos procedimentos com o objetivo de
identificar transac¢fes néo frequentes, nomeadamente as que pelo
seu quantitativo ou frequéncia ndo estéo de acordo com o padréo
habitual de registo ou ajustamentos manuais ao processo de
reconhecimento de receitas. Para essas situagdes, incluindo as
situagfes em que as mesmas originaram acréscimos de rendimento,
efetuamos uma amostra de maior dimenséo, atendendo ao maior
risco de distorcdo, e validamos a natureza dos mesmos, obtendo
justificagdo para o seu registo nao ter seguido o processo habitual
de reconhecimento de receita, bem como suporte para o seu
reconhecimento como proveito.

Para além dos procedimentos acima descritos, solicitamos a
confirmagéo de saldos e outras informagdes para uma amostra de
fornecedores do Grupo, selecionados de acordo com a sua relevancia
nas compras do Grupo, mas também tomando em linha de conta
critérios qualitativos identificados pela equipa de auditoria.
Analisamos, quando aplicavel, a reconciliagdo entre a informagéo
constante nas respostas obtidas e os registos contabilisticos do
Grupo.

Imparidade de inventarios

(Notas 2.11 e 14 do Anexo as demonstracdes financeiras

consolidadas)

Conforme referido na Nota 14, a 31 de dezembro de
2016, o Grupo Sonae detém, aproximadamente, 696
milhdes de euros registados na rubrica de Inventarios,
sendo que a andlise do valor de recuperagéo de
inventarios é necessariamente uma area de
julgamento significativa, e cuja complexidade &
incrementada pelo facto de tais inventéarios estarem
dispersos por mais de 1.100 lojas e por diversos
entrepostos, bem como pelo facto do Grupo operar em
diversos setores de retalho, desde retalho alimentar,
eletrénica, vestuario e desporto.

A definicdo de um critério de identificagéo de itens que
possam ser classificados como obsoletos ou de rotagdo
reduzida e consequentemente o seu valor liquido de
realizacdo possa ser inferior ao seu valor de custo,
assim como os critérios de ajustamento definidos, sédo
uma area de julgamento significativo. Desta forma
consideramos que a imparidade de inventarios € uma
matéria relevante de auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria compreenderam a andlise do
processo de valorizagéo de inventarios realizado pelo Grupo, verificando
a sua adequacdo com o normativo contabilistico:

e Analisamos os critérios definidos pelo Grupo para a identificacdo de
itens com rotagdo reduzida ou obsoletos, bem como os critérios de
ajustamento definidos para reduzir os valores de inventarios ao seu
valor de realizacéo;

e Testamos a eficacia operacional dos controlos estabelecidos pelo
Grupo no que respeita a inventarios, incluindo a correta integragdo
dos sistemas de informacéo envolvidos e os controlos informéticos
aplicaveis a esses sistemas;

e Obtivemos do Grupo Sonae a sua analise interna sobre o critério
definido, realizado através do confronto dos critérios estabelecidos
face a informacao historica recente;

e Para uma amostra aleatéria de itens selecionados, validamos a
corregdo aritmética da aplicagéo do critério providenciado.
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Contingéncias fiscais

(Notas 2.12, 2.14, 2.15, 32 e 33 do Anexo as demonstrac¢des financeiras consolidadas)

Em 31 de Dezembro de 2016, o Grupo detém um
numero e montante significativo de posi¢des fiscais
incertas em Portugal a serem alvo de analise por parte
dos Tribunais fiscais competentes, de montante
material (Nota 33), para os quais a esta data foram
providenciadas garantias ou fiancas de montante
superior a 1.100 milhdes de euros (as quais
consideraram para além do tributo o valor de outros
encargos estimados), parte significativa das quais
(557 milhdes de euros) relativas a processos em
tribunal relativos a liquidacdes adicionais de Imposto
sobre Valor Acrescentado (“IVA”) sobre receitas
comerciais obtidas junto de fornecedores e que a
Administracao Tributaria considera deverem estar
sujeitas a IVA, bem como sobre valores regularizados
a favor do Grupo referentes a descontos comerciais
concedidos a clientes sob a forma de tal&o.

A classificacdo da litigancia em concreto como passivo
contingente ou como provisdo bem como a sua
mensuracao sdo matérias que envolvem um grau
elevado de julgamento e de incerteza, pelo que existe
o risco da classificagdo assumida, e/ou das estimativas
registadas virem a revelar-se inadequadas e as
provisdes conterem erros materiais, pelo que
consideramos que esta area € uma matéria relevante
de auditoria.

Os nossos procedimentos de auditoria relativamente a avaliacdo de
contingéncias e litigios fiscais, e com o apoio dos nossos especialistas
fiscais, incluem os seguintes:

e Obtivemos do departamento fiscal corporativo do Grupo, e para a
as subsidiarias significativas do Grupo, uma relagdo de processos
fiscais em curso, bem como outros litigios fiscais ainda em processo
de avaliacao por parte das Autoridades Fiscais, mas que n&o foram

ainda alvo de contestagéo por parte do Grupo;

Para uma amostra de situagdes existentes, com base em critérios
qualitativos e quantitativos, obtivemos a avaliagéo efetuada e a
respetiva documentacgdo dos processos em analise;

Para a amostra acima referida, efetuamos uma analise da
correspondéncia trocada com as autoridades fiscais, avaliamos as
reclamagdes efetuadas pelo Grupo e as contestacgdes, no caso de
processos que ja se encontram em Tribunal;

Debatemos com a Empresa, 0s pressupostos e argumentos que
sustentam o posicionamento do Orgéao de Gestéo;

Para a amostra acima referida, efetuamos a corroboracao dos
pressupostos assumidos pelo Grupo na classificagdo da
contingéncia com base em evidéncia e correspondéncia existente
relacionada com esses processos;

Procedemos a avaliagdo das divulgacGes sobre estas matérias.

Tratamento contabilistico de transacgdes s
(Notas 5.1, 5.3, 5.4, 8 e 10 do Anexo as demonstracdes

ignificativas e ndo usuais em subsidiarias

financeiras consolidadas)

No decurso do exercicio findo em 31 de dezembro de
2016, foram realizadas pelo Grupo algumas
transacgdes significativas e ndo usuais,
nomeadamente, aquisi¢cdo do Grupo Salsa (Nota 5.1),
e finalizagdo do processo de imputacgéo de justo valor
relativamente a aquisi¢cdo da Losan efetuada em 2015
(Nota 5.4) e a realizacao de diversas operagdes de
Sale and Leaseback de imdveis (Nota 8).

Em junho de 2016, o Grupo adquiriu o controlo sobre
o Grupo Salsa, através da aquisicao de 50% do
numero de acgdes representativas do seu capital, tendo
efetuado uma avaliacao preliminar do justo valor de
ativos, passivos e passivos contingentes adquiridos
(Nota 5.1), reconhecendo Goodwill no montante de 43
milhdes de euros.

Durante o exercicio, o Grupo finalizou o processo de
imputacao de justo valor a ativos, passivos e passivos
contingentes adquiridos em resultado da aquisi¢do da
Losan (Nota 5.4), tendo sido reconhecidos
ajustamentos liquidos positivos ao valor dos ativos
liquidos reconhecidos no montante de,
aproximadamente, 18 milhdes de euros.

Adicionalmente, e conforme referido na Nota 8,
durante o exercicio o Grupo procedeu a alienagdo de
um conjunto de iméveis diretamente, os quais se
encontravam registados como ativos fixos tangiveis e
como ativos ndo correntes detidos para venda, bem

Os nossos procedimentos de auditoria relativamente as operacdes de
aquisicdo da Salsa e Losan compreenderam:

e entendimento das operac¢des de aquisicdo efetuadas, tendo por base
quer a documentacédo recolhida pela gestdo do Grupo Sonae, quer
documentagéo recolhida junto dos auditores das componentes em

causa,

a anéalise dos balancos de abertura, bem como o processo de
imputacédo de justo valor levado a cabo ao nivel de cada uma destas
operagdes de concentragéo;

obtencédo e andlise dos contratos de compra que sustentam a
operagdo de concentragéo, assim como revisdo dos acordos
parassociais e estatutos estabelecidos no processo poés-
concentracao;

obtivemos a documentagédo de suporte ao processo de imputacgdo de
justo valor, analisando os pressupostos definidos pelo 6rgéo de
gestdo da Empresa no processo de valorizacao de ativos, passivos e
passivos contingentes em cada uma das concentracfes em andlise
no periodo.

No que respeita as operagdes de venda e relocacao dos imoveis, os
nossos procedimentos incluiram:

obtencédo e andlise dos contratos celebrados de alienagédo de iméveis
bem como dos contratos de locacéo respetivos;




Deloitte

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Registo na OROC n° 43
Registo na CMVM n° 20161389

Pagina 7 de 10

Descricao dos riscos de distorcao
material mais significativos
identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distorgéo
material analisados

como através da alienagdo de uma subsidiaria (Nota
5.3). Tais alienagBes foram efetuadas conjuntamente
com a celebragéo de contratos de locacdo operacional,
tendo dado origem ao reconhecimento de mais-valias
de aproximadamente, 70 milhdes de euros (Notas 5.3
e 8).

Tendo em consideragéo a utilizagéo de estimativas
relevantes, do conceito de justo valor, e o exercicio de
julgamento por parte do Conselho de Administragéo
quer no que respeita a avaliagdo de controlo quer no
que respeita a classificacdo das locacdes referidas bem
como a materialidade das transagdes, entendemos as
operacdes supramencionadas como matérias
relevantes de auditoria.

e revisdo da andlise qualitativa dos critérios definidos ao nivel do
normativo contabilistico para efeitos de classificagdo de contratos de
locagéo;

e revisdo do célculo efetuado do valor atual dos pagamentos minimos
de locagéo, incluindo analise do periodo de locagdo e da
determinacéo da taxa de financiamento incremental utilizada para o
efeito;

Para as transacgdes referidas efetuamos ainda a analise das divulgagdes
efetuadas pelo Grupo.

Aplicaveis as demonstracdes financeiras separadas

Descricao dos riscos de distorgéao
material mais significativos
identificados

Sintese da resposta dada aos riscos de distorgao
material analisados

Imparidade de investimentos financeiros em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e

associadas

(Notas 2.6.a), 2.6.k), 8 e 9 do Anexo as demonstracdes financeiras separadas)

Conforme referido na Nota 2.6.a) os investimentos
financeiros em subsidiarias, empreendimentos
conjuntos e associadas sdo classificados como
investimentos disponiveis para venda conforme
previsto no normativo contabilistico aplicavel sendo
mensurados ao justo valor, sempre que o Conselho de
Administracdo entende que é possivel mensura-lo com
fiabilidade. Nas restantes situacdes, os investimentos
financeiros séo registados ao custo de aquisigédo
deduzido de imparidade.

Em 31 de dezembro de 2016, a Empresa detinha
investimentos financeiros mensurados ao custo de
aquisi¢éo deduzido de imparidade, nas suas
demonstragdes financeiras separadas, no montante de
3.178 milhdes de euros e a justo valor no montante de
946 milhdes de euros.

Tendo em vista a relevancia dos ativos em analise
para as demonstracdes financeiras separadas e bem
assim o nivel de estimativas envolvidas consideramos
esta area como uma matéria relevante de auditoria.

Ao nivel das demonstrac¢des financeiras separadas a andlise da
corregdo da mensuracao a justo valor do investimento da Sonae
Sierra baseia-se, fundamentalmente, na analise das avalia¢Ses das
propriedades de investimento detidas por aquele empreendimento
conjunto, conforme descrito no risco de valorizacdo de investimentos
em empreendimentos conjuntos referido na secao relativa as
demonstragdes financeiras consolidadas.

Em relacédo ao teste de imparidade dos restantes investimentos
financeiros mensurados ao custo de aquisi¢do, deduzido de perdas
de imparidade, conforme referido nas Notas 2.6 k), 8 e 9 das
demonstragdes financeiras separadas em 31 de dezembro de 2016,
0 nosso exame sobre os testes de imparidade baseia-se no trabalho
efetuado ao nivel dos testes de imparidade de Goodwill para efeitos
das demonstracgdes financeiras consolidadas bem como na andlise da
exatiddo aritmética dos testes efetuados e anélise dos restantes
pressupostos utilizados e metodologias seguidas.

Analisamos a adequagédo das divulgagOes efetuadas

Responsabilidades do 6rgado de gestédo e do 6rgéao de fiscalizagcdo pelas demonstragdes financeiras

consolidadas e separadas

O 6rgéao de gestao é responsavel pela:

- preparacdo de demonstragdes financeiras consolidadas e separadas que apresentem de forma
verdadeira e apropriada a posi¢ao financeira da Entidade e do conjunto de empresas incluidas na
consolidacdo e o seu desempenho financeiro consolidado e separado e os seus fluxos de caixa
consolidados e separados de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS) tal

como adotadas na Uniao Europeia;
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- elaboracgédo do relatério de gestéo, incluindo o relatério de governo societario, nos termos legais e
regulamentares aplicaveis;

- criacdo e manutencgdo de um sistema de controlo interno apropriado para permitir a preparagéo de
demonstracdes financeiras isentas de distorcao material devido a fraude ouerro;

- adocdo de politicas e critérios contabilisticos adequados nas circunstancias; e

- avaliacdo da capacidade da Entidade e do Grupo em se manterem em continuidade, divulgando,
quando aplicavel, as matérias que possam suscitar ddvidas significativas sobre a continuidade das
atividades.

O o6rgao de fiscalizagdo é responsavel pela supervisdo do processo de preparacao e divulgacao da
informacéo financeira da Entidade.

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras consolidadas e
separadas

A nossa responsabilidade consiste em obter seguranca razoavel sobre se as demonstracdes financeiras
consolidadas e separadas como um todo estéo isentas de distor¢des materiais devido a fraude ou erro, e
emitir um relatério onde conste a nossa opinido. Segurancga razoavel é um nivel elevado de seguran¢ca mas
ndo é uma garantia de que uma auditoria executada de acordo com as ISA detetara sempre uma distorcao
material quando exista. As distor¢cdes podem ter origem em fraude ou erro e sdo consideradas materiais se,
isoladas ou conjuntamente, se possa razoavelmente esperar que influenciem decisdes econémicas dos
utilizadores tomadas com base nessas demonstracdes financeiras.

Como parte de uma auditoria de acordo com as ISA, fazemos julgamentos profissionais e mantemos
ceticismo profissional durante a auditoria e também:

- identificamos e avaliamos os riscos de distor¢cdo material das demonstra¢des financeiras consolidadas e
separadas, devido a fraude ou a erro, concebemos e executamos procedimentos de auditoria que
respondam a esses riscos, e obtemos prova de auditoria que seja suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opinido. O risco de ndo detetar uma distor¢do material devido a
fraude é maior do que o risco de ndo detetar uma distor¢cdo material devido a erro, dado que a fraude
pode envolver conluio, falsificacdo, omissdes intencionais, falsas declara¢des ou sobreposicao ao
controlo interno;

- obtemos uma compreensdo do controlo interno relevante para a auditoria com o objetivo de
conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas circunstancias, mas nao para
expressar uma opinido sobre a eficacia do controlo interno da Entidade e do Grupo;

- avaliamos a adequacao das politicas contabilisticas usadas e a razoabilidade das estimativas
contabilisticas e respetivas divulgacdes feitas pelo 6rgao de gestéo;
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- concluimos sobre a apropriacado do uso, pelo 6rgdo de gestédo, do pressuposto da continuidade e, com
base na prova de auditoria obtida, se existe qualquer incerteza material relacionada com
acontecimentos ou condi¢des que possam suscitar duvidas significativas sobre a capacidade da
Entidade para dar continuidade as suas atividades. Se concluirmos que existe uma incerteza material,
devemos chamar a atengéo no nosso relatério para as divulgagdes relacionadas incluidas nas
demonstragdes financeiras ou, caso essas divulga¢cfes ndo sejam adequadas, modificar a nossa
opinido. As nossas conclusdes sdo baseadas na prova de auditoria obtida até a data do nosso
relatério. Porém, acontecimentos ou condi¢des futuras podem levar a que a Entidade descontinue as
suas atividades;

- avaliamos a apresentagédo, estrutura e conteldo global das demonstragdes financeiras
consolidadas e separadas, incluindo as divulgacgdes, e se essas demonstragdes financeiras
representam as transacgfes e acontecimentos subjacentes de forma a atingir uma apresentagéo
apropriada;

- obtemos prova de auditoria suficiente e apropriada relativa a informacao financeira das entidades ou
atividades dentro do Grupo para expressar uma opinido sobre as demonstracgfes financeiras
consolidadas e separadas. Somos responsaveis pela orientagédo, supervisdo e desempenho da
auditoria do Grupo e somos 0s responsaveis finais pela nossa opinido de auditoria;

- comunicamos com os encarregados da governacao, incluindo o 6rgéo de fiscalizagdo, entre outros
assuntos, o ambito e o calendario planeado da auditoria, e as conclusdes significativasda auditoria
incluindo qualquer deficiéncia significativa de controlo interno identificado durante a auditoria;

- das matérias que comunicamos aos encarregados da governagéo, incluindo o 6rgéo de
fiscalizacdo, determinamos as que foram as mais importantes na auditoria das demonstracdes
financeiras consolidadas e separadas do ano corrente e que sao as matérias relevantes de
auditoria. Descrevemos essas matérias no nosso relatério, exceto quando a lei ou regulamento
proibir a sua divulgagéo publica;

- declaramos ao 6rgéo de fiscalizagdo que cumprimos os requisitos éticos relevantes relativos a
independéncia e comunicamos todos os relacionamentos e outras matérias que possam ser
percecionadas como ameacgas a nossa independéncia e, quando aplicavel, as respetivas
salvaguardas.

A nossa responsabilidade inclui ainda a verificagdo da concordancia da informacgéo constante do relatério de
gestdo com as demonstragdes financeiras consolidadas e separadas, e as verificacdes previstas nos numeros 4
e 5 do artigo 451.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

RELATO SOBRE OUTROS REQUISITOS LEGAIS E REGULAMENTARES

Sobre o relatério de gestao

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.© 3, al. e) do Codigo das Sociedades Comerciais, somos de
parecer que o relatério de gestao foi preparado de acordo com os requisitos legais e regulamentares
aplicaveis em vigor, a informagéo nele constante é concordante com as demonstracdes financeiras
consolidadas e separadas auditadas e, tendo em conta o conhecimento e apreciagdo sobre o Grupo, nao
identificAmos incorre¢c8es materiais.

Sobre o relatério de governo societario

Dando cumprimento ao artigo 451.°, n.© 4, do Cdédigo das Sociedades Comerciais, somos de parecer que
o relatério de governo societario inclui os elementos exigiveis a Entidade nos termos do artigo 245°-A do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, néo tendo sido identificadas incorre¢des materiais na informacéo
divulgada no mesmo, cumprindo o disposto nas alineas c), d), f), h), i) e m) do referido artigo.
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Sobre os elementos adicionais previstos no artigo 10° do Regulamento (UE) n.© 537/2014

Dando cumprimento ao artigo 10.°© do Regulamento (UE) n.°© 537/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, e para além das matérias relevantes de auditoria acima indicadas,
relatamos ainda o seguinte:

Fomos nomeados auditores da Sonae, SGPS, S.A. na assembleia geral de acionistas realizada em
31 de margo de 2003 para um primeiro mandato completo compreendido entre 2003 e 2006, e
que foi sucessivamente renovado. Fomos nomeados na assembleia geral de acionistas realizada
em 30 de abril de 2015 para o mandato em curso que decorre até 2018.

O 6rgéao de gestdo confirmou-nos que ndo tem conhecimento da ocorréncia de qualquer fraude ou
suspeita de fraude com efeito material nas demonstracgdes financeiras. No planeamento e execucdo da
nossa auditoria de acordo com as ISA mantivemos o ceticismo profissional e concebemos
procedimentos de auditoria para responder a possibilidade de distorcdo material das demonstragfes
financeiras consolidadas e separadas devido a fraude. Em resultado do nosso trabalho ndo
identificAmos qualquer distorcdo material nas demonstragdes financeiras consolidadas e separadas
devido a fraude.

Confirmamos que a opinido de auditoria que emitimos é consistente com o relatério adicional que
preparamos e entregamos ao 6rgéo de fiscalizacdo da Entidade em 27 de marco de 2017.

Declaramos que ndo prestdmos quaisquer servicos proibidos nos termos do artigo 77.°, numero 8, do
Estatuto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas e que mantivemos a nossa independéncia face a
Entidade e ao Grupo durante a realizagdo da auditoria.

Porto, 27 de marc¢o de 2017

Deloitte & Associados, SROC S.A.
Representada por Nuno Miguel dos Santos Figueiredo, ROC
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Relatorio e Parecer do Conselho Fiscal da Sonae, SGPS, S.A.
Aos Senhores Acionistas
1 — Relatério

1.1 — Introducao

Em cumprimento das disposi¢cdes legais e estatutarias aplicaveis e do mandato que lhe foi
conferido, o Conselho Fiscal emite o presente relatério sobre a ac¢do fiscalizadora desenvolvida,
bem como o parecer sobre o relatdrio de gestdao e demais documentos de prestacdo de contas
individuais e consolidadas, em relacdo ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016, os quais
sdo da responsabilidade do Conselho de Administragao.

1.2 — Fiscalizagdo

No decurso do exercicio, o Conselho Fiscal acompanhou, nos termos da sua competéncia, a
gestdo da sociedade e das suas participadas, analisou com a extensdo aconselhdvel a evolugdo
dos negdcios, a regularidade dos registos contabilisticos, a qualidade do processo de preparagao
e divulgacdo da informacdo financeira, das politicas contabilisticas e dos critérios de
mensuracdo, bem como verificou a observancia dos normativos legais e estatutarios.

No desempenho das suas atribuicdes, o Conselho Fiscal realizou doze reunides, seis das quais
presenciais, em que, de acordo com a natureza dos assuntos a tratar, contou com a presenga da
Administracdo, de responsdveis dos departamentos de Planeamento e Controlo de Gestdo, dos
Servigos Administrativos, da Tesouraria e Finangas, dos Assuntos Fiscais, da Auditoria Interna,
de Gestdo de Risco, do Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo e do Provedor Sonae.
Adicionalmente, participou na reunido do Conselho de Administracdo que aprovou o relatério e
as contas do exercicio.

No ambito das suas competéncias, o Conselho Fiscal verificou, ainda, a eficacia dos sistemas de
gestdo de risco e de controlo interno, tendo apreciado o planeamento e os resultados da
atividade dos auditores externo e interno, acompanhou o sistema de rececao e tratamento de
participacdo de irregularidades e apreciou os relatorios emitidos pelo Provedor Sonae, avaliou
o processo de elaboragdo das contas individuais e consolidadas, prestou ao Conselho de
Administracdo informacgdes relativas as conclusdes e a qualidade do processo de revisdo legal
de contas e a sua intervengdo nesse processo, pronunciou-se favoravelmente sobre a prestagdo
pela Sociedade de Revisores Oficiais de Contas e Auditor Externo de servicos distintos dos de
auditoria, tendo, ainda, exercido as suas atribuicdes no que respeita a apreciacdo da
competéncia e da independéncia do Revisor Oficial de Contas e Auditor Externo, bem como a
supervisdo da determinagdo da respetiva remuneracao.



No decurso do exercicio, o Conselho Fiscal acompanhou com particular atencdo o tratamento
contabilistico das opera¢des que, materialmente, influenciaram a evolucdo da atividade
expressa na posicao financeira consolidada e individual da Sonae, SGPS, S.A. e, neste ponto de
vista, destaca a evolugdo positiva dos segmentos de negdcio e das principais parcerias, cujos
efeitos sdo patentes no salutar desenvolvimento econdémico e financeiro do Grupo.

O Conselho Fiscal observou a Recomendacgdo V.2 da CMVM, nos termos dos critérios por si
estabelecidos nos nimeros 3 a 5 do art? 42 do seu Regulamento, com vista a caracterizacdo do
nivel relevante de transacGes celebradas com acionistas detentores de participacGes
qualificadas ou com entidades com estes em qualquer uma das relagdes estatuidas no n21 do
art.2 202 do Codigo de Valores Mobiliarios, ndo tendo identificado a concretizagdo de transacdes
relevantes a luz daqueles critérios, nem identificou a presenca de conflitos de interesses.

O Conselho Fiscal observou as Recomendag¢bes da CMVM 11.2.1, 11.2.2, 11.2.3, 11.2.4 e 11.2.5,
relativas ao Governo das Sociedades. Sendo um 6rgdo totalmente integrado por membros
independentes a luz dos critérios legais e profissionalmente habilitados ao exercicio das
respetivas fungdes, o Conselho Fiscal desenvolveu as suas competéncias e inter-relacdes com os
demais érgdos sociais e servigcos da sociedade de acordo com os principios e as condutas
recomendadas nos referidos dispositivos.

O Conselho Fiscal apreciou o Relatério do Governo da Sociedade, anexo ao Relatério de Gestdo
relativo as demonstragdes financeiras consolidadas, nos termos e para os efeitos do n2 5 do art.
4202 do Cdadigo das Sociedades Comerciais, tendo analisado que o mesmo contém os elementos
referidos no art. 2452 - A do Cdédigo dos Valores Mobiliarios.

Ainda, nos termos das suas atribui¢Ges, o Conselho Fiscal examinou o Relatério de Gestao,
incluindo o Relatdério do Governo da Sociedade, e demais documentos de presta¢do de contas
individuais e consolidadas, preparados pelo Conselho de Administracdo, considerando que a
informacéo divulgada satisfaz as normas legais em vigor e é apropriada para a compreensdo da
posicdo financeira e dos resultados da sociedade e do universo de consolidacdo, e procedeu a
apreciacdo da certificacdo legal das contas e relatério de auditoria emitidos pela Sociedade de
Revisores Oficiais de Contas, que mereceu o seu acordo.

2 — Parecer

Em face do exposto, o Conselho Fiscal é de opinido que estdo reunidas as condi¢Ges para que a
Assembleia Geral aprove:

a) O Relatdrio de Gestao;

b) As demonstragdes individuais e consolidadas da posicdo financeira, dos resultados por
naturezas, do rendimento integral, das alteragdes do capital préprio e dos fluxos de
caixa e os correspondentes anexos, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de
2016;

c) A proposta de aplicagdo dos resultados apresentada pelo Conselho de Administragao.



3 — Declaracao de responsabilidade

De acordo com o disposto no art. 82, n2 1, alinea a) do Regulamento da CMVM n2 5/2008 e nos
termos previstos na alinea c) do n? 1 do art. 2452 do Cddigo dos Valores Mobiliarios, informamos
que, tanto quanto é do nosso conhecimento, a informagdo constante nas demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas foi elaborada em conformidade com as normas
contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada do ativo e do passivo, da
situagado financeira e dos resultados da Sonae, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro
de consolidacdo, e que o Relatdrio de Gestdo expde fielmente a evolugdao dos negdcios, do
desempenho e da posicdo financeira da Sonae, SGPS, S.A. e das empresas incluidas no perimetro
de consolidagdo e contém uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que se
defrontam. Mais se declara que o Relatério do Governo da Sociedade cumpre o disposto no art.
2459-A do Codigo dos Valores Mobiliarios.

Maia, 27 de margo de 2017

O Conselho Fiscal

Daniel Bessa Fernandes Coelho

Manuel Heleno Sismeiro

Maria José Martins Lourenco da Fonseca
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